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1. CENNI STORICI 
1.1 Fondazione 
 
Nel 1898 Emanuele Cacherano di Bricherasio, esponente della nobiltà italiana dell’epoca, decise di 
coinvolgere l'amico e avvocato Cesare Goria Gatti per sperimentare la realizzazione di una prima 
automobile tutta italiana. 
Nell’autunno del 1898, Giovanni Battista Ceirano, Attilio Calligaris e Pietro Fenoglio fondarono, 
l’azienda automobilistica “Accomandita Ceirano & C.”, che si proponeva di realizzare i progetti 
motoristici dell'ingegnere Aristide Faccioli. 
La nuova società riuscì nel suo intento realizzando e brevettando il prototipo della prima vettura 
italiana: la Welleyes. 
Dopo la presentazione pubblica a Torino della piccola autovettura a due posti alla società arrivarono 
numerose richieste di potenziali acquirenti. Questo determinò un grandissimo successo 
commerciale per la società, tuttavia, la modesta capacità produttiva della Ceirano non riuscì a 
soddisfare le enormi richieste. 
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Fu così che Bricherasio si impegnò per organizzare una più ampia cordata di finanziatori, allo scopo 
di reperire ulteriori risorse finanziarie sufficienti a trasformare quella esperienza pionieristica 
artigianale in una più concreta produzione industriale. 
I due promotori, dopo aver ottenuto l'appoggio finanziario del Banco di Sconto e Sete di Torino, 
riuscirono a coinvolgere altri membri dell’élite italiana: il conte Roberto Biscaretti di Ruffia, il 
marchese Alfonso Ferrero di Ventimiglia, il banchiere e industriale della seta Michele Ceriana-
Mayneri, l'avvocato Carlo Racca, il possidente Lodovico Scarfiotti, l'agente di cambio Luigi 
Damevino e il possidente Giovanni Agnelli. 
Ecco che questo gruppo di notabili e imprenditori italiani sottoscrisse l'atto di costituzione della 
“Società Anonima Fabbrica Italiana di Automobili - Torino”: era l’11 Luglio 1899. 
La creazione di una vettura a motore di notevole livello tecnico che era stata realizzata da una 
piccola azienda artigianale, sarebbe stata trasformata in una vera e propria impresa, trasferendo su 
scala industriale tutto il successo e l’esperienza ottenuti con la Welleyes. 
I soci versarono un capitale di 800.000 lire suddiviso in 4000 azioni affidando la presidenza della 
società a Lodovico Scarfiotti e il ruolo di vicepresidente a Emanuele Cacherano di Bricherasio. 
Tra le prime operazioni svolte dalla neocostituita F.I.A, ci fu l’acquisto dell’ ”Accomandita Ceirano 
& C.”.  Sempre in quell’anno la società cambiò nome diventando la vera e propria F.I.A.T 
“Fabbrica Italiana Automobili Torino”. 
A partire da quell’11 Luglio, l’impresa si è evoluta costantemente nel corso degli anni successivi 
gettando le basi per diventare uno dei maggiori gruppi industriali al mondo. 
Di seguito sono riportate le tappe evolutive principali tenendo conto non soltanto degli aspetti 
prettamente economico-aziendali dell’impresa, ma anche degli aspetti tecnico-meccanici che hanno 




Nel 1900 venne inaugurato il primo stabilimento in cui lavorano 35 operai e si producevano 24 
vetture l’anno: la prima automobile che fu costruita era la 4 HP. 
Nel 1902 Giovanni Agnelli diventò amministratore delegato. L’anno successivo, nel 1903, la 
F.I.A.T venne quotata in borsa. Sempre in quell’anno la società aumentò la sua gamma produttiva 
costruendo il primo veicolo adibito al trasporto merci. 
Nel 1906 il valore delle vendite all'estero raggiunse i sei milioni di lire, su un totale di otto. La 
produzione di automobili si ampliò con i modelli 8, 10, 12 HP, 24, 60, 100 HP e 130 HP e iniziò la 
costruzione di autocarri, autobus, tram e motori marini. 
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A partire dal 1908 l'azienda iniziò a realizzare motori per aerei. Il primo fu l'SA 8/75, con una 
potenza di 50 cavalli, che nacque dall'esperienza acquisita costruendo propulsori per automobili da 
competizione. 1 
 
1.3 Gli anni della Grande Guerra 
 
In Europa il primo decennio del nuovo secolo fu caratterizzato da un notevole progresso economico 
e scientifico. Ma fu anche funestato dallo scoppio della grande guerra, che impattò in maniera 
considerevole sulle attività industriali, destinate a trasformarsi per sostenere lo sforzo militare del 
Paese. 
In quei primi anni del nuovo decennio vennero lanciati sei nuovi modelli (12-15 HP, 15-20 HP, 20-
30 HP, 30-45 HP e i due 50-60 HP) e a partire dal 1914, per seguire le vicende belliche, venne 
realizzato l’autocarro 18BL (costruito in quasi 20 mila esemplari) e vari motori per aerei. 
La produzione crebbe, si diversificò e l’azienda ebbe necessità di nuovi spazi: nel 1915 iniziò la 
costruzione della fabbrica del Lingotto, la più grande d’Europa per l’epoca. Contemporaneamente 
l’azienda entrò nel settore siderurgico e ferroviario.2 
 
1.4 La produzione di massa 
 
La vita in Italia nel primo dopoguerra fu segnata da intensi contrasti politici e sociali. Per l’azienda 
furono anni difficili in cui la stessa dovette attuare un’attenta strategia di gestione dei costi. 
Nel 1920 Giovanni Agnelli venne eletto presidente e gli anni successivi furono caratterizzati 
dall’uscita di numerosi nuovi modelli. 
Superata la crisi post bellica, nel 1923 venne inaugurato lo stabilimento del Lingotto, simbolo di 
una Fiat ormai indissolubilmente legata alla produzione industriale di massa. In fabbrica comparve 
la linea di montaggio e cambiò l’organizzazione del lavoro.3 
 
1.5 I mercati esteri 
 
Nei primi anni Trenta si consolidò la struttura produttiva e si ebbe una forte espansione sui mercati 
esteri: Francia, Spagna, Polonia e URSS. 
																																																								
1 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
2 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
3 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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In quegli anni subirono un notevole sviluppo tecnologico gli autocarri e i veicoli industriali, come 
pure il settore aereo e quello ferroviario. 
Nel 1937 iniziò la costruzione dello stabilimento di Mirafiori a Torino che venne inaugurato due 
anni dopo, nel 1939. Lo stabilimento occupava 22.000 dipendenti su due turni e introdusse in Italia 
le più avanzate forme di organizzazione del lavoro.4 
 
1.6 La seconda guerra mondiale 
 
Con l’entrata in guerra la F.I.A.T dovette nuovamente convertire la sua produzione a fini bellici. 
L’azienda ridusse drasticamente la produzione di automobili, mentre crebbe di cinque volte quella 
di camion ai quali si aggiunsero mezzi corazzati, aeroplani e motori marini. 
La produzione di macchine calò da 53.000 unità del 1939 a poco più di 3700 nel 1945. 
Nel 1942 la FIAT Auto fu trasformata in una società per azioni diventando FIAT Auto S.p.A. 
Nell’Aprile del 1945 terminò il conflitto mondiale e nello stesso anno morì il senatore Agnelli: la 
presidenza venne assunta da Vittorio Valletta. 
L’attività venne nuovamente convertita e ripartì la produzione in grandi volumi di automobili; 
contemporaneamente vennero sviluppati nuovi autocarri e autobus, potenti trattori, automotrici, 
aeroplani e grandi motori navali. 
Nel 1949 il numero dei dipendenti F.I.A.T superava le 71.000 persone e gli utili della società, 
azzerati nel 1943, ricominciarono a crescere.5 
 
1.7 La ricostruzione e il boom economico 
 
Furono gli anni del boom economico e l’industria automobilistica fu tra i principali motori di questo 
intenso sviluppo: nel 1949 c’era una vettura ogni 96 abitanti, che diventò una ogni 28 nel ’58 e una 
ogni 11 nel ’63. 
I dipendenti superavano quota 85.000 e la produzione di automobili nel decennio crebbe di sei 
volte: si passò da 71.000 a 425.000 unità l’anno. 
Furono tante le novità anche negli altri settori: nel 1951 entrò in servizio il transatlantico Giulio 
Cesare con motore Fiat e nello stesso anno venne realizzato il primo velivolo militare italiano a 
reazione, il Fiat G.80.6 
 																																																								
4 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
5 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
6 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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1.8 Il rafforzamento della struttura aziendale 
 
Quel decennio fu caratterizzato da una grande espansione. La produzione della Fiat aumentò in 
maniera decisiva: le vetture passarono da 425.000 a 1.741.000 unità all’anno; i camion da 19.000 a 
64.800; i trattori da 22.637 a 50.558; le macchine movimento terra da 3000 a 6.255. Raddoppiarono 
anche i dipendenti, che erano ormai quasi 171.000. 
In quegli anni furono aperte nuove fabbriche sia all’estero (Sudafrica, Turchia, Jugoslavia, 
Argentina e Messico), sia nel sud Italia con la realizzazione degli impianti di Termini Imerese, 
Cassino, Termoli, Sulmona, Vasto, Bari, Lecce e Brindisi. 
Nel 1966 fu firmato un importante accordo per la realizzazione dello stabilimento russo Vaz, a 
Togliattigrad, destinato a costruire ogni giorno duemila vetture “Zigulì”. 
Sempre in quell’anno l’avvocato Giovanni Agnelli, nipote del fondatore, diventò presidente della 
società. 
Nel 1967 Fiat acquisì la maggioranza di Magneti Marelli e nel 1969 l’azienda assorbì la Lancia e la 
Ferrari. Nello stesso anno Fiat Ferroviaria progettò e realizzò il Pendolino, primo veicolo 
ferroviario ad assetto variabile del mondo.7 
 
1.9 La Fiat diventa una Holding 
 
Gli anni ’70 si aprirono con un lungo periodo di contestazioni e di rivendicazioni sociali che 
interessano anche la F.I.A.T con pesanti ripercussioni sui risultati aziendali. 
Nonostante le difficoltà dovute agli scioperi e all’occupazione degli stabilimenti, vennero presentati 
nuovi modelli e migliorato il sistema di produzione grazie all’introduzione del “Robogate”, sistema 
automatizzato per l’assemblaggio. 
Nel 1971 entrò nel gruppo anche la Abarth, storico brand di vetture sportive. 
La trasformazione della F.I.A.T in un gruppo polisettoriale e multinazionale fu il frutto di un 
processo di completa riorganizzazione avviato alla fine degli anni ‘60, il quale determinò un 
decentramento gestionale che trasformò sezioni e divisioni in società autonome. 
Le numerose società del gruppo furono organizzate in otto settori di attività: 
o Settore delle automobili: opera con i marchi FIAT, Lancia-Autobianchi, Alfa Romeo 
e Ferrari, con società caposettore la FIAT Auto S.p.A (dal 2007 FIAT Group 
Automobiles S.p.A);  																																																								
7 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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o Settore dei veicoli industriali: società caposettore IVECO (sotto questo marchio sono 
prodotti anche veicoli militari);  
o Settore delle macchine per l’agricoltura e l’edilizia: società caposettore la CNH 
Global;  
o Settore delle componenti per automobili: società caposettore la Magneti Marelli;  
o Settore delle macchine industriali e prodotti metallurgici: società caposettore Teksid;  
o Settore dei mezzi e sistemi di produzione: società caposettore Comau Systems;  
o Settore dei motori e cambi: società caposettore FIAT Powertrain Technologies;  
o Settore dell’editoria e comunicazione: società caposettore Itedi – Italiana edizioni 
S.p.A. 
Attraverso il Centro ricerche F.I.A.T e le società Elasis e ISVOR F.I.A.T, il gruppo svolse attività di 
ricerca nei campi dell’ingegneria automobilistica, dei processi produttivi, delle metodologie 
tecnico-gestionali.8 
 
1.10 Gli anni ‘80 
 
Negli anni Ottanta il mondo industriale registrò profondi cambiamenti, legati soprattutto allo 
sviluppo dell’elettronica e di nuovi materiali. Aumentò anche l’attenzione verso l’ambiente e 
F.I.A.T dimostrò la propria sensibilità realizzando veicoli elettrici o a metano, e avviando il 
progetto “Fare”, per il riciclo delle auto destinate alla demolizione. 
Nel 1980 nacque la Panda, che diventò da subito un punto di riferimento nel segmento delle 
utilitarie: la sua erede è ancora oggi leader in tale segmento. 
Nel 1984 entra a far parte del gruppo anche Alfa Romeo.9 
 
1.11 Fine del secolo  
 
Per affrontare la competizione internazionale sempre più agguerrita il Gruppo F.I.A.T adottò una 
strategia orientata su più direttrici: da una parte investì nell’innovazione di prodotto e sulla ricerca 
di nuovi mercati extraeuropei ad alto potenziale di sviluppo; dall’altra attuò un piano di 
contenimento dei costi e di riorganizzazione interna. 
Nel 1993 l’azienda acquisì il prestigioso marchio Maserati che entrò quindi a far parte del gruppo. 
																																																								
8 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
9 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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Attraverso una serie di acquisizioni il Gruppo F.I.A.T conquistò la posizione di leadership nel 
campo dei trattori, delle macchine agricole e per le costruzioni. 
Nel luglio del 1999, il Gruppo F.I.A.T ha compiuto cento anni e di strada ne ha percorsa molta: 
conta 221.000 dipendenti ed è presente con quasi 900 società in 60 Paesi. 10 
 
1.12 Il nuovo millennio 
 
Sono gli anni della rinascita. L’azienda è attraversata da un profondo cambiamento culturale che 
porta il Gruppo a concentrarsi sulle attività automotoristiche. Tutti i brand lanciano nuovi modelli: 
F.I.A.T presenta il restyling della Punto, la nuova Idea, la Bravo e l’auto icona del rilancio: la 500; 
debuttano l’Alfa Romeo 159 e 166, la MiTo e la Giulietta; Lancia per i cento anni dell’azienda 
propone la New Ypsilon, mentre da Maranello escono le innovative F 430 e 599 GTB Fiorano; 
Maserati affascina con i coupé Gran Sport e Gran Turismo. 
F.I.A.T avvia alcune alleanze strategiche: nel 2000 nasce un’alleanza industriale con General 
Motors che terminerà cinque anni più tardi, nel 2005. Tuttavia tale alleanza le ha consentito di 
riacquistare il 10% di FIAT Auto S.p.A in possesso della società statunitense. 
Dopo quasi mezzo secolo di guida dell’azienda, nel 2003 muore Giovanni Agnelli e la presidenza 
del Gruppo è assunta dal fratello Umberto: sfortunatamente l’anno successivo, nel 2004, Umberto 
Agnelli scompare e ai vertici del Gruppo vengono nominati Presidente Luca Cordero di 
Montezemolo, Vice Presidente John Elkann e Amministratore Delegato Sergio Marchionne. 
Questa è la squadra artefice di una profonda trasformazione culturale del Gruppo. Viene avviato un 
rigoroso piano di contenimento dei costi e di rilancio industriale che permette, nel 2005, il ritorno 
all'utile netto per la società, che, a partire dal 2007, assume la denominazione ufficiale di Fiat 
Group Automobiles S.p.A (FGA). 
L’ottimo andamento economico degli ultimi anni viene confermato dai risultati conseguiti nel 2007: 
una crescita che è avvenuta in maniera omogenea tra le varie aree del mondo e tra i vari settori 
operativi ha determinato un fatturato che ha sfiorato i 59 miliardi di euro. 
Il 10 Giugno 2009 il Gruppo F.I.A.T e Chrysler Group LLC comunicano di aver firmato 
un’alleanza strategica globale. 
Sempre in questo anno, Fiat Group Automobiles S.p.A viene riconosciuta leader di sostenibilità ed 
entra negli indici Dow Jones Sustainability (DJSI) World e Dow Jones Sustainability STOXX.11  																																																								
10 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
11 Sono i più prestigiosi indici borsistici ai quali accedono solo le società giudicate migliori per la gestione dei propri affari secondo 
criteri di sostenibilità. Gli indici comprendono, infatti, solo quelle aziende leader sia dal punto di vista economico-finanziario sia da 
quello sociale e ambientale. 
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Il 21 Aprile 2010 l’assemblea degli azionisti nomina John Elkann quale presidente di Fiat Group, 
succedendo a Luca Cordero di Montezemolo, il quale rimane comunque all’interno del Consiglio di 
Amministrazione della società. 
Sergio Marchionne, quale amministratore delegato, presenta il piano industriale del Gruppo FIAT 
relativo al quinquennio 2010-2014: il piano prevede lo scorporo da Fiat Group Automobiles  S.p.A 
delle attività agricole, industriali e PowerTrain (relative alla sola divisione “Industrial & Marine”), 
per farle confluire nella nuova Fiat Industrial S.p.A. 
Allo stesso tempo, per la gestione dei settori auto, componentistica, sistemi di produzione ed 
editoria, è prevista la creazione della nuova Fiat S.p.A. 
Con il nuovo assetto Fiat S.p.A comprende i marchi FIAT, Ferrari, Maserati, Magneti Marelli, 
Teksid, Comau e Fiat PowerTrain Technologies (attività PowerTrain “Passenger & Commercial 
Vehicles”).  
La nuova società Fiat Industrial S.p.A., quotata alla Borsa di Milano, è a capo del gruppo che 
comprende CNH, Iveco e FPT Industrial (attività PowerTrain “Industrial & Marine”).12 
Quello fin qui descritto è lo sviluppo della società dalla sua fondazione, nel 1899, fino agli anni più 
recenti quando comincia la collaborazione con la società americana Chrysler Group LLC. 
Le fasi precedenti l’operazione di fusione avvenute tra il 2009 e il 2014 (anno in cui è stata 
completata l’operazione straordinaria) verranno descritte in modo dettagliato in un apposito capitolo 
di questa tesi. 	




L’operazione straordinaria oggetto di questa tesi riguarda una fusione transfrontaliera inversa per 
incorporazione. Le società interessate all’operazione sono la Fiat S.p.A e la Fiat Investments N.V. 
Nello specifico Fiat S.p.A. è stata incorporata in Fiat Investments N.V. Quest’ultima è una società 
di diritto olandese direttamente e interamente detenuta da Fiat S.p.A la quale, a seguito del 
perfezionamento della fusione, assumerà la denominazione di “Fiat Chrysler Automobiles N.V.” e 
risulterà essere la nuova società holding del Gruppo. 
Per riuscire a comprendere bene quali sono stati gli effetti della fusione societaria tra due aziende 
che operano a livello mondiale, è opportuno delineare in modo preciso come è variata la struttura e 
l’organizzazione di questi due colossi aziendali. 																																																								
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In questi paragrafi è descritta la composizione della società Fiat S.p.A dal momento della sua 
nascita, il 2010, fino a quando la fusione è diventata effettiva, il 14 Ottobre 2014. 
Fino all’Aprile del 2010, la più grande impresa industriale italiana aveva come ragione sociale Fiat 
Group Automobiles S.p.A. 
Durante l’assemblea degli azionisti di Fiat Group di quell’anno, l’amministratore delegato Sergio 
Marchionne presentò il piano industriale per il quinquennio successivo, relativo agli anni 2010-
2014: questo piano prevedeva la nascita di due distinte società. 
Da un lato, è avvenuto lo scorporo da Fiat Group di tutte le attività agricole, industriali e 
PowerTrain (relative alla sola divisione “Industrial & Marine” del settore Fiat Powertrain 
Technologies) per farle confluire nella nuova società Fiat Industrial S.p.A; dall’altro lato, per la 
gestione dei settori automobilistici, componentistica, sistemi di produzione ed editoria, è stata 
costituita la Fiat S.p.A. 
La Fiat S.p.A nasce ufficialmente il 21 Aprile 2010. 
Il progetto di scissione del gruppo termina il 1 Gennaio 2011, data a partire dalla quale la scissione 
diventa effettiva e la società diventa operativa: John Elkann è nominato presidente e Sergio 
Marchionne è nominato amministratore delegato. 
Entrambe le nuove società, Fiat S.p.A e Fiat Industrial S.p.A, furono quotate presso la Borsa di 
Milano a partire dal 3 Gennaio 2011. 13 	
2.2 Composizione del capitale sociale	
 
Il capitale sociale di Fiat S.p.A ammonta ad euro 4.478.046.214,84 suddiviso in 1.250.963.898 di 
azioni ordinarie dal valore nominale di euro 3,58 cadauna.  
Ai sensi dell’art. 93 D. Lgs. 58/98, il controllo è esercitato dalla Giovanni Agnelli & C. S.A.P.A 
indirettamente tramite la società Exor S.p.A. la quale detiene il 30,055% della totalità delle azioni.  
Fiat S.p.A. detiene inoltre il 3,531% di azioni proprie.  
Le azioni della società di Torino sono così diffuse sul mercato che si stima i suoi azionisti siano 
circa 240.000.  
I dati riportati di seguito rappresentano in modo chiaro e aggiornato la situazione societaria poco 
prima dell’approvazione dell’operazione straordinaria: il Consiglio Di Amministrazione di Fiat 
S.p.A ha approvato il progetto di fusione il 15 Giugno 2014 e i dati indicati sono raccolti il 30 
Giugno del medesimo mese. 14 																																																								
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14 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
	 15	














I dati seguenti rappresentano gli azionisti rilevanti di Fiat S.p.A. 
Si distinguono: 
Ø Norges Bank: detiene il 2,038%; 
Ø Vanguard International Growth Fund: detiene il 2,006%; 
Ø Baillie Gifford & Co.: detiene il 2,641%; 
Ø Giovanni Agnelli & C. S.A.P.A: detiene 30,055%; 
Ø Fiat S.p.A: detiene il 3,226%. 
 
Il principale azionista di Fiat S.p.A è la società EXOR S.p.A, controllata direttamente dalla società 
Giovanni Agnelli & C. S.A.P.A. 
EXOR S.p.A. è una delle principali società d’investimento europee ed è controllata dalla famiglia 
Agnelli: l’azienda realizza investimenti concentrati in società globali in diversi settori, 
prevalentemente in Europa e negli Stati Uniti, con un orizzonte temporale di lungo termine. 
Il totale delle partecipazioni rilevanti è 39,966%. Le restanti azioni, per un totale del 60,034%, sono 
diffuse sul mercato.  
Più in particolare il 17,1% del capitale è detenuto da Investitori Istituzionali dell’Area Euro, il 
21,564% da Investitori Istituzionali dell’Area Extra Euro e, infine, il residuo 21,37% è detenuto da 
altri investitori. Non risultano accordi ai sensi dell’art. 122 del D. Lgs. 58/98. 16 																																																								
15 Dati rilevati il 30 Giugno 2014 e raccolti dal sito ufficiale www.consob.it 
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Azioni totali 1.250.955.773 
Azioni totali con diritto di voto 1.250.955.773 
Azioni ordinarie 1.250.955.773 
Azioni privilegiate 0 
Azioni di risparmio 0 
Azioni di risparmio convertibili 0 
Azioni di altre categorie 0 
Azioni di altre categorie con diritto di voto 0 
Valore Nominale 3,580 
Valuta EUR 
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Di seguito è indicata la suddivisione delle partecipazioni al capitale della nuova Fiat S.p.A subito 
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Anche prima di effettuare la fusione con il gruppo americano, la società italiana Fiat S.p.A era la 
holding di un gruppo di imprese enorme: per riuscire a gestire al meglio tale posizione, nonché il 
proprio operato, la società si è dotata di un sistema di corporate e governance ben strutturato. 
La Fiat S.p,.A può fare affidamento su un’assemblea degli azionisti, un consiglio di 
amministrazione e un collegio sindacale. 
Di seguito tali organi sono analizzati nel dettaglio. 
 
2.3.1 L’assemblea degli azionisti 
 
L’assemblea degli azionisti è l’organo che rappresenta l’universalità degli azionisti e a cui compete 
deliberare, in via ordinaria, in merito all’approvazione del bilancio annuale, alla nomina e alla 
revoca dei componenti il Consiglio di Amministrazione, alla nomina dei componenti il Collegio 
Sindacale e del loro Presidente, alla determinazione dei compensi di amministratori e sindaci, al 
conferimento dell’incarico di revisione legale dei conti, alla responsabilità degli amministratori e 
dei sindaci. 
In via straordinaria, invece, è l’organo che ha il compito di deliberare in merito alle modificazioni 
dello Statuto e alle operazioni di carattere straordinario quali gli aumenti di capitale, le fusioni e le 
scissioni. Ai sensi dell’art. 123 ter del D. Lgs. 58/98 l’assemblea degli azionisti è inoltre chiamata a 
pronunciarsi con voto consultivo non vincolante sulla politica sulle remunerazioni. 18 
 
Ai sensi dell’art. 8 dello Statuto, infatti: “Possono intervenire all’assemblea, o farsi rappresentare, 
i titolari di diritto di voto che abbiano ottenuto dall’intermediario abilitato l’attestazione della loro 
legittimazione, comunicata alla società in conformità alla normativa applicabile. La società può 
designare per ciascuna assemblea uno o più soggetti ai quali i titolari di diritto di voto possono 
conferire delega, con istruzioni di voto, per tutte o alcune delle proposte all’ordine del giorno.  
I soggetti designati, le modalità e i termini del conferimento delle deleghe sono riportati nell’avviso 
di convocazione dell’assemblea. […]” 19 
L’assemblea ordinaria si costituisce e delibera con le maggioranze previste dalle norme di legge (in 
prima convocazione si costituisce con la presenza di almeno la metà del capitale e delibera con la 
maggioranza assoluta dei voti; nell’unica o in seconda convocazione si costituisce qualunque sia la 																																																								
18 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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parte di capitale rappresentata e delibera con la maggioranza dei voti), salvo che per la nomina degli 
amministratori e dei membri del Collegio Sindacale per la quale è sufficiente la maggioranza 
relativa.  
Anche per quanto riguarda la costituzione dell’assemblea straordinaria e la validità delle sue 
deliberazioni si applicano le maggioranze di legge. In prima convocazione si costituisce con la 
partecipazione di almeno la metà del capitale; in seconda, con la partecipazione di oltre un terzo del 
capitale, mentre in terza o nell’unica convocazione, con la partecipazione di almeno un quinto del 
capitale stesso. La delibera è assunta con il voto favorevole di almeno due terzi del capitale 
rappresentato in assemblea. 20 
Come stabilisce, infine, l’articolo 9 dello Statuto di Fiat S.p.A: “Le deliberazioni dell’assemblea, 
prese in conformità della legge e del presente statuto, vincolano tutti i soci, ancorchè non 
intervenuti o dissenzienti. […]” 21 
 
2.3.2 Il Consiglio di Amministrazione  
 
Il Consiglio di Amministrazione è l’organo investito dei più ampi poteri di ordinaria e straordinaria 
amministrazione cui spetta l’indirizzo della gestione dell’impresa attraverso la definizione del 
modello di delega, l’attribuzione e la revoca delle deleghe, nonché l’esame, l’approvazione ed il 
costante monitoraggio dei piani strategici, industriali e finanziari elaborati dagli organi delegati, 
della struttura societaria di gruppo, delle operazioni aventi un significativo rilievo economico, 
patrimoniale e finanziario, delle operazioni in cui gli organi delegati siano in una posizione di con 
itto di interessi e di quelle con parti correlate riservate alla propria competenza dalle procedure in 
materia.  
Spetta inoltre al Consiglio, previo parere del Comitato Controllo e Rischi, la definizione delle linee 
di indirizzo del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi al fine di identificare, misurare, 
gestire e monitorare i principali rischi afferenti all’emittente e alle sue controllate, definendo il 
livello di rischio compatibile con gli obiettivi strategici dell’emittente. 
Al consiglio spetta altresì la valutazione dell’adeguatezza dell’assetto organizzativo, amministrativo 
e contabile nonché del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, la valutazione, sulla base 
della relazione degli organi delegati, del generale andamento della gestione, nonché la vigilanza sul 
rispetto effettivo delle procedure amministrative e contabili e sull’adeguatezza dei poteri e mezzi 
attribuiti al Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari.  																																																								
20 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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L’articolo 15 dello Statuto di Fiat S.p.A attribuisce infine al consiglio la competenza a deliberare in 
materia di incorporazione e scissione di società – nei particolari casi previsti dalla legge – 
trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale e istituzione o soppressione di sedi 
secondarie, indicazione di quali tra gli amministratori hanno la rappresentanza della società, 
riduzione del capitale in caso di recesso del socio ed adeguamenti dello statuto a disposizioni 
normative.  
Infatti, questo è quanto stabilito dall’articolo 15 dello Statuto di Fiat S.p.A: “Il consiglio di 
amministrazione è investito, senza alcuna limitazione, dei più ampi poteri per l’amministrazione 
ordinaria e straordinaria della società, con facoltà di compiere tutti gli atti, anche di disposizione, 
ritenuti opportuni per il raggiungimento degli scopi sociali, nessuno escluso od eccettuato – ivi 
compresi quelli di consentire iscrizioni, surroghe, postergazioni e cancellazioni di ipoteche e 
privilegi sia totali che parziali, nonché fare e cancellare trascrizioni e annotamenti di qualsiasi 
specie, anche indipendentemente dal pagamento dei crediti cui le dette iscrizioni, trascrizioni e 
annotamenti si riferiscono – tranne quanto riservato per legge alla competenza dell’assemblea.  
Il consiglio di amministrazione è inoltre competente, oltre che ad emettere obbligazioni non 
convertibili, ad assumere le deliberazioni concernenti:  
 l’incorporazione e la scissione di società, nei particolari casi previsti dalla legge;  
 l’istituzione o la soppressione di sedi secondarie; 
 l’indicazione di quali tra gli amministratori hanno la rappresentanza della società;  
 la riduzione del capitale in caso di recesso del socio;  
 gli adeguamenti dello statuto a disposizioni normative;  
 il trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale.” 22 
 
Il consiglio di amministrazione di Fiat S.p.A è formato, secondo la previsione statutaria, da un 
numero di componenti variabile da un minimo di nove ad un massimo di quindici. L’assemblea 
degli azionisti del 4 Aprile 2012, su proposta dello stesso consiglio di amministrazione, tenendo 
conto della maggior focalizzazione del Gruppo sul business automobilistico a seguito 
dell’operazione di scissione a favore di Fiat Industrial, ha determinato in nove il numero dei 
componenti il nuovo consiglio. 
Questo è quanto stabilito all’articolo 11 dello Statuto della società Fiat S.p.A: “La società è 
amministrata da un consiglio di amministrazione formato da un numero di componenti variabile da 
nove a quindici, secondo la determinazione fatta dall’assemblea.  
Non può essere nominato amministratore chi ha compiuto il settantacinquesimo anno di età.  																																																								
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La nomina del consiglio di amministrazione avviene sulla base di liste di candidati depositate 
presso la sede della società almeno venticinque giorni prima della data dell’assemblea. In presenza 
di più liste uno dei membri del consiglio di amministrazione è espresso dalla seconda lista che 
abbia ottenuto il maggior numero di voti. Hanno diritto a presentare le liste soltanto gli azionisti 
che, da soli o insieme ad altri, siano complessivamente titolari di azioni con diritto di voto 
rappresentanti una percentuale non inferiore a quella prevista per la società dalla disciplina 
vigente. […] 
I candidati inseriti nelle liste devono essere elencati in numero progressivo e possedere i requisiti 
di onorabilità previsti dalla legge. Il candidato indicato al numero uno dell’ordine progressivo 
deve essere in possesso anche dei requisiti di indipendenza previsti dalla legge nonché di quelli 
previsti dal codice di comportamento in materia di governo societario al quale la società ha 
dichiarato di aderire.  
Unitamente a ciascuna lista sono inoltre depositate una esauriente informativa sulle caratteristiche 
personali e professionali dei candidati nonchè le dichiarazioni con le quali i singoli candidati 
accettano la candidatura e attestano, sotto la propria responsabilità, il possesso dei requisiti 
prescritti. I candidati per i quali non sono osservate le regole di cui sopra non sono eleggibili.” 23 
 
La nomina del Consiglio di Amministrazione avviene attraverso il voto di lista al fine di consentire 
agli azionisti di minoranza l’elezione di un amministratore. La quota minima di partecipazione al 
capitale richiesta per la presentazione di liste di candidati è pari a quanto stabilito dalla Consob con 
riferimento alla capitalizzazione della società nell’ultimo trimestre dell’esercizio di scadenza del 
mandato. Al 31 Dicembre 2013 il consiglio si componeva di tre amministratori esecutivi e sei 
amministratori non esecutivi, ossia non titolari di deleghe o funzioni direttive nella società o nel 
Gruppo, di cui quattro con la qualifica di indipendenti in base ai requisiti indicati dall’assemblea del 
4 Aprile 2012. 
Tali amministratori (Joyce Victoria Bigio, Renè Carron, Gian Maria Gros-Pietro e Patience 
Wheatcroft) sono inoltre tutti in possesso dei requisiti di indipendenza ai sensi del D.Lgs. 58/98.  
Sono amministratori esecutivi il Presidente e l’Amministratore Delegato. Gli stessi ricoprono 
cariche esecutive anche in società controllate, in particolare John Elkann è Presidente di Editrice La 
Stampa S.p.A. e Sergio Marchionne, oltre a ricoprire la carica di Presidente nelle principali società 
controllate, è Presidente ed Amministratore Delegato di Fiat Group Automobiles S.p.A. e di 
Chrysler Group LLC. La qualifica di amministratore esecutivo è stata riconosciuta anche 
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all’amministratore Luca Cordero di Montezemolo in virtù della carica che al tempo ricopriva come 
Presidente in Ferrari S.p.A. 24 
Un’adeguata presenza di amministratori indipendenti costituisce elemento essenziale per proteggere 
gli interessi degli azionisti, in particolare degli azionisti di minoranza e dei terzi, garantendo che i 
casi di potenziale conflitto tra gli interessi della società e quelli dell’azionista di controllo siano 
valutati con indipendenza di giudizio. Il contributo di amministratori aventi tali caratteristiche è 
inoltre fondamentale per la composizione ed il funzionamento di strutture consultive dedicate 
all’esame preventivo ed alla formulazione di proposte nelle situazioni di rischio; queste strutture, i 
comitati, costituiscono uno dei mezzi più efficaci per contrastare eventuali conflitti di interesse. 25 
Con tale obiettivo il Consiglio di Amministrazione, ritenendo interesse prioritario della società il 
dotarsi di sistemi di garanzia e protezione di grado elevato per i casi di potenziale conflitto di 
interessi, con delibera del 4 Aprile 2012, ha sottoposto all’approvazione dell’assemblea degli 
azionisti di nominare un consiglio di amministrazione con una significativa presenza di 
amministratori indipendenti. Infatti, tenuto conto che la normativa vigente all’epoca richiedeva che 
fossero nominati almeno due amministratori indipendenti e che, in base al Codice di Autodisciplina, 
almeno un terzo del Consiglio di Amministrazione fosse costituito da amministratori indipendenti, 
l’assemblea ha nominato quattro amministratori con le caratteristiche d’indipendenza.  
I requisiti di indipendenza degli amministratori vengono accertati annualmente e riguardano 
l’inesistenza o la non rilevanza, estesa all’ultimo triennio, di relazioni economiche, di 
partecipazione o di altra natura, intrattenute direttamente, indirettamente o per conto di terzi, con la 
società, i suoi amministratori esecutivi e dirigenti con responsabilità strategiche, le sue controllanti 
o controllate o con soggetti comunque correlati alla società. Viene inoltre escluso che la qualifica di 
amministratore indipendente possa riguardare coloro i quali siano stati negli ultimi tre anni soci o 
amministratori di società primarie concorrenti, di società di rating o di revisione incaricate dalla 
società Fiat S.p.A o da società del Gruppo ovvero siano amministratori esecutivi di società terze 
nelle quali gli amministratori della società siano amministratori non esecutivi. L’esito di tali 
accertamenti viene riportato nella Relazione sulla Corporate Governance. 26 
Il Consiglio ha accertato la sussistenza in capo agli amministratori Joyce Victoria Bigio, René 
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Il Consiglio di Amministrazione è formato, secondo la previsione statutaria, da nove componenti: 27 
 
 
Fanno parte del Consiglio di Amministrazione gli Organi Delegati (amministratori esecutivi), cui 
spetta la gestione dell’impresa nei limiti delle deleghe loro conferite dal Consiglio, il Comitato 
Controllo e Rischi, il Comitato Nomine, Corporate Governance e Sostenibilità e il Comitato 
Remunerazioni, ai quali sono attribuite funzioni propositive e consultive.  
Il Consiglio, sin dal 1999 ha istituito il Comitato Controllo Interno ed il Comitato Nomine e 
Compensi, i cui ruoli e requisiti sono stati costantemente aggiornati in base all’evolversi nel tempo 
degli indirizzi di best practice in tema di corporate governance.  
Nell’ambito della continua revisione del sistema di corporate governance ed al fine di meglio 
uniformarsi alla best practice così come agli standard indicati in materia dal Codice di 
Autodisciplina, il Consiglio di Amministrazione, in data 24 Luglio 2007, ha deliberato di scindere il 
Comitato Nomine e Compensi nel Comitato Remunerazioni, cui spettano compiti propositivi e 
consultivi in materia di retribuzione e nel Comitato Nomine e Corporate Governance, cui nel 2009 
è stata attribuita la competenza in tema di sostenibilità, con l’incarico, tra l’altro, di selezionare e 
proporre le candidature alla carica di amministratore. 
Infine, in attuazione delle più recenti raccomandazioni del nuovo Codice di Autodisciplina, il 
Consiglio di Amministrazione ha provveduto in data 22 Febbraio 2012 a ridefinire il ruolo del 
Comitato Controllo Interno, modificandone altresì la denominazione in Comitato Controllo e 
Rischi. 28 																																																								
27 Dati rilevati il 31 Dicembre 2013 e raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
28 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
	 23	
2.3.3 Il Collegio Sindacale 
 
Il Collegio Sindacale è l’organo cui spetta la vigilanza sull’osservanza della legge e dello Statuto, 
sul rispetto dei principi di corretta amministrazione ed in particolare sull’adeguatezza del sistema di 
controllo interno e di gestione dei rischi e dell’assetto organizzativo, amministrativo, contabile e del 
suo concreto funzionamento, nonché sulle modalità di concreta attuazione delle regole di governo 
societario cui la società dichiara di attenersi. 
Il collegio è inoltre chiamato ad esprimere una proposta motivata all’assemblea degli azionisti in 
sede di conferimento, revoca e relativa determinazione del corrispettivo, dell’incarico di revisione 
legale dei conti.  
Nell’ambito delle proprie attività, i sindaci possono chiedere alla funzione di internal audit lo 
svolgimento di verifiche su specifiche aree operative od operazioni aziendali e periodicamente 
incontrano gli organi di controllo delle principali società controllate del Gruppo.  
Inoltre, il D. Lgs. 39/2010 attribuisce al Collegio Sindacale il ruolo di comitato per il controllo 
interno e la revisione contabile con il compito di vigilare sul processo di informativa finanziaria, 
sull’efficacia dei sistemi di controllo interno, di revisione interna e di gestione del rischio, sulla 
revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati e sull’indipendenza della società di 
revisione legale. In tale ambito il Collegio Sindacale valuta le proposte, il piano di lavoro e i 
risultati esposti nelle relazioni dei revisori e nella eventuale lettera di suggerimenti.   
I componenti il Collegio Sindacale sono stati nominati dall’assemblea tenutasi il 4 Aprile 2012 per 
il triennio che scadrà alla data dell’assemblea convocata per l’approvazione del bilancio di esercizio 
2014 e sono rieleggibili. Ciascuno dei componenti il Collegio Sindacale deve possedere i requisiti 
di onorabilità ed indipendenza previsti dalla legge. 29 
Circa i requisiti di professionalità, la società Fiat S.p.A, in base all’articolo 17 dello Statuto, ha 
esteso a tutti i sindaci l’obbligatorietà dell’iscrizione al registro dei revisori legali con la previsione 
di un periodo minimo di tre anni di esercizio dell’attività di controllo legale dei conti.  
In base a tale articolo, infatti: “Il collegio sindacale è costituito da 3 sindaci effettivi e da 3 sindaci 
supplenti. Alla minoranza è riservata l’elezione di un sindaco effettivo e di un supplente.  
Tutti i sindaci devono essere iscritti nel registro dei revisori contabili ed aver esercitato l’attività di 
controllo legale dei conti per un periodo non inferiore a tre anni.  
La nomina del collegio sindacale avviene sulla base di liste depositate presso la sede della società, 
almeno venticinque giorni prima della data dell’assemblea, nelle quali i candidati, in numero non 
superiore ai sindaci da eleggere, sono elencati mediante un numero progressivo.  																																																								
29 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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La lista si compone di due sezioni: una per i candidati alla carica di sindaco effettivo, l’altra per i 
candidati alla carica di sindaco supplente.  […]” 30 
  
La nomina di un sindaco, in base a quanto stabilito dallo Statuto, è riservata ad una minoranza di 
azionisti titolare di una quota minima di partecipazione pari a quanto pubblicato da Consob con 
riferimento alla capitalizzazione della società nell’ultimo trimestre dell’esercizio di scadenza del 
mandato. Al sindaco espresso dalla minoranza spetta la Presidenza del Collegio Sindacale. In caso 
di sostituzione di un sindaco, subentra fino alla scadenza dei sindaci in carica il primo supplente 
appartenente alla medesima lista di quello cessato, il quale abbia confermato l’esistenza dei requisiti 
prescritti per la carica. In caso di sostituzione del Presidente tale carica è assunta dal sindaco che gli 
subentra.  
 
Di seguito è riportata la composizione del collegio sindacale, evidenziando i ruoli di sindaci 










30 Articolo 17 dello Statuto della società Fiat S.p.A. 
31 Dati rilevati il 30 Giugno 2014 e raccolti dal sito ufficiale www.consob.it 	
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2.3.4 La revisione legale dei conti 		
La revisione legale dei conti è esercitata ai sensi di legge da una società di revisione iscritta 
nell’apposito albo. L’assemblea degli azionisti del 30 Marzo 2011, sulla base della proposta 
motivata formulata dal Collegio Sindacale per il novennio 1 Gennaio 2012 - 31 Dicembre 2020, ha 
conferito il relativo incarico, della durata di nove esercizi in base alle vigenti disposizioni di legge, 
a “Reconta Ernst & Young S.p.A.”. L’assemblea degli azionisti del 4 Aprile 2012 ha approvato 
l’integrazione del corrispettivo spettante alla società di revisione “Reconta Ernst & Young S.p.A.” in 
relazione alla significativa crescita dell’attività che il revisore del gruppo svolge relativamente al 
bilancio consolidato per l’intervenuta acquisizione da parte di Fiat S.p.A, nel corso del 2011, della 
partecipazione di controllo in Chrysler Group LLC ed alla conseguente inclusione della controllata 
Chrysler nel piano di revisione del bilancio consolidato del Gruppo. 32 
Nello schema seguente è riportato il funzionamento della struttura di corporate e governance della 


















32 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
33 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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2.4 Struttura aziendale  
 
A seguito dei profondi processi di cambiamento e di riorganizzazione interna avvenuti agli inizi 
degli anni ’70, la società Fiat si è trasformata nel corso degli anni in una vera e propria Holding. 
Fino al 2010, le redini dell’intero gruppo Fiat erano in mano alla società Fiat Group Automobiles  
S.p.A. 
Dopo la scissione parziale nelle due distinte società, Fiat S.p.A e Fiat Industrial S.p.A, l’intero 
gruppo ha subìto una nuova riorganizzazione, scegliendo come capogruppo la nuova società Fiat 
S.p.A. La società Fiat Group Automobiles S.p.A, direttamente e interamente controllata da Fiat 
S.p.A, continua ad operare e a gestire le partecipazioni nelle numerosissime società controllate dal 
gruppo Fiat.   
Lo sviluppo dell’intera società è stato così grande che, al momento in cui è avvenuta l’operazione di 
fusione con il gruppo Chrysler, la società controllava (e controlla tutt’ora) numerosi marchi in 
diversi settori: oltre ai marchi generalisti (Alfa Romeo, Lancia, Fiat) la società ha anche marchi 
rivolti al settore del lusso (Ferrari e Maserati) e marchi relativi al settore della componentistica 
(Comau, Magneti Marelli, Teksid). 
 






Marchio rappresentativo dell’intera società F.I.A.T 	
	
		




















Marchio che entra a far parte del gruppo Fiat nel 1993 
 






Marchio che entra a far parte del gruppo Fiat nel 1969 
 
		
 Nel settore dei componenti e sistemi di produzione troviamo: 
	
 





Marchio che entra a far parte del gruppo Fiat nel 






Società fondata dal gruppo Fiat nel 1973 che 





















Al vertice dell’intero gruppo Fiat c’è la società holding Fiat S.p.A, la quale controlla sia 
direttamente che indirettamente numerosissime società. 
Una tra le società controllate è la Fiat Group Automobiles S.p.A, la quale controlla a sua volta un 
numero elevato di società. 
L’intero gruppo opera a livello mondiale, quindi la sua attività è organizzata e gestita all’interno di 
quattro segmenti operativi: 
⇒ EMEA: Europa, Russia, Medio Oriente e Africa 
⇒ APAC: Asia e Pacifico 
⇒ NAFTA: Stati Uniti, Canada, Messico 
⇒ LATAM: Sud America e America Centrale (escluso il Messico) 
 
Di seguito è riportato uno schema riguardante l’organizzazione del gruppo. Tuttavia bisogna tener 
presente che quello evidenziato è solo uno schema base per comprendere meglio la struttura a 
catena del gruppo Fiat: di fatto la struttura dell’intero gruppo è in realtà molto complessa, dato 
l’elevatissimo numero di società direttamente e indirettamente controllate dalla Fiat S.p.A. 













Divisione che raggruppa tutte le attività relative 







Come si può vedere, oltre alle società sopra indicate, Fiat Group Automobiles S.p.A controlla 
interamente anche la società FIAT NORTH AMERICA LLC con sede legale a Wilmington, Stati 
Uniti. E’ proprio grazie a questa società che la Fiat ha effettuato l’acquisizione del gruppo Chrysler: 
infatti la FIAT NORTH AMERICA LLC, a sua volta, controlla la società Chrysler Group LLC 
holding dell’intero gruppo Chrysler.   
Al 31 Dicembre 2013, la partecipazione di controllo era del 58,5 %.34 
Il 21 Gennaio 2014 la Fiat S.p.A ha acquistato la quota rimanente di capitale sociale, arrivando a 
ottenere il controllo totale della società americana. Quindi nel Giugno del medesimo anno la 
partecipazione di Fiat S.p.A in Chrysler Group LLC era del 100%. Le fasi che hanno portato 
all’acquisto del nuovo gruppo e i suoi effetti saranno oggetto di un apposito capitolo di questa tesi. 																																																											


























2.5 Dati di bilancio 
 
Di seguito sono stati riportati i dati di bilancio, relativi sia al conto economico che allo stato 
patrimoniale, in modo da rappresentare chiaramente con quale situazione economico-finanziaria la 
società Fiat S.p.A ha affrontato l’operazione di fusione.35 
 
																																																								
35 Dati rilevati il 31 Dicembre 2013 e raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 	
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Fiat S.p.A.  
Conto economico  
Non assoggettati a revisione contabile 
(in  euro)   2013  2012 (*) 
Dividendi e altri proventi da partecipazioni   536.321.603  1.030.495.113 
(Svalutazioni) ripristini di valore di partecipazioni   (540.400.000)  (962.878.584) 
Plusvalenze (minusvalenze) su cessione partecipazioni   971.532  - 
Altri ricavi di gestione   82.823.765  77.373.928 
Costi per il personale   (38.682.648)  (36.006.594) 
Altri costi di gestione   (72.194.643)  (76.259.449) 
Proventi (oneri) finanziari   (210.087.105)  (216.079.567) 
UTILE/(PERDITA) ANTE IMPOSTE   (241.247.496)  (183.355.153) 
Imposte    14.549.878  31.053.057 
UTILE/(PERDITA) DELLE ATTIVITÀ IN CONTINUITÀ   (226.697.618)  (152.302.096) 
Utile/(perdita) delle attività discontinue   -  - 
UTILE/(PERDITA) DELL'ESERCIZIO   (226.697.618)  (152.302.096) 
(*)  A  seguito  dell’applicazione  dal  1°  gennaio  2013  (in  modo  retrospettivo)  dell’emendamento  allo  IAS  19,  i   dati  dell’esercizio  2012  riportati  a  titolo  
comparativo sono stati rideterminati così come previsto dallo IAS 1. Il relativo impatto rispetto ai dati a suo tempo pubblicati è stato pari ad una 





Fiat S.p.A.  
Conto economico complessivo  
Non assoggettati a revisione contabile 
(in migliaia di euro)  2013  2012 (**) 
UTILE/(PERDITA) DELL'ESERCIZIO (A)  (226.698) (152.302) 
    
Altri Utili/(perdite) complessivi che non saranno successivamente riclassificati a Conto economico:    
 Utili/(perdite) da rimisurazione sui piani a benefici definiti  1.184 (666) 
 Effetto fiscale  -  - 
Totale Altri Utili/(perdite) complessivi che non saranno successivamente riclassificati 
a Conto economico (B1) 
 
1.184 (666) 
Altri Utili/(perdite) complessivi che saranno successivamente riclassificati a Conto economico:    
 Utili/(perdite) iscritti direttamente a riserva adeguamenti a fair value 
(partecipazioni in altre imprese) 
 
4.406 26.330 
 Effetto fiscale  -  - 
Totale Altri Utili/(perdite) complessivi che saranno successivamente riclassificati 
a Conto economico (B2) 
 
4.406 26.330 
TOTALE ALTRI UTILI/(PERDITE), AL NETTO DELL’EFFETTO  FISCALE  (B1)+(B2)=(B)  5.590 25.664 
    
TOTALE UTILE/(PERDITA) COMPLESSIVA (A)+(B)  (221.108) (126.638) 
(**)  A  seguito  dell’applicazione  dal  1°  gennaio  2013  (in  modo  retrospettivo)  dell’emendamento  allo  IAS  19,  i  dati  dell’eserci zio 2012 riportati a titolo 
comparativo sono stati rideterminati così come previsto dallo IAS 1. Il relativo impatto rispetto ai dati a suo tempo pubblicati è stato pari ad un 






Fiat S.p.A.  
Situazione Patrimoniale-Finanziaria 
Non assoggettati a revisione contabile 
(in euro)   
Al 31 dicembre 
2013  
Al 31 dicembre 
2012 (*) 
Al 1° gennaio 
2012 (*) 
ATTIVO          
Attività non correnti          
Attività immateriali   1.605.875 1.645.500 1.744.234 
Immobili, impianti e macchinari   29.778.105 30.303.585 31.179.614 
Partecipazioni   13.060.064.740 11.765.015.021 12.122.918.872 
Altre attività finanziarie   14.028.255 12.109.470 12.966.052 
Altre attività non correnti   63.218 65.199 90.472 
Imposte anticipate   - - - 
Totale Attività non correnti   13.105.540.193 11.809.138.775 12.168.899.244 
ATTIVITÀ CORRENTI       
Rimanenze   - - - 
Crediti commerciali   7.214.468 4.756.129 4.862.631 
Crediti finanziari correnti   - 58.280.561 374.805.524 
Altri crediti correnti   188.834.650 302.707.063 277.353.014 
Disponibilità e mezzi equivalenti   1.268.006 554.180 743.896 
Totale Attività correnti   197.317.124 366.297.933 657.765.065 
TOTALE ATTIVO   13.302.857.317 12.175.436.708 12.826.664.309 
PASSIVO       
Patrimonio netto       
Capitale sociale   4.477.462.227 4.476.441.927 4.465.600.020 
Riserva da soprapprezzo azioni   1.073.765.422 1.071.402.772 1.082.244.680 
Riserva legale   528.577.084 528.577.084 523.618.803 
Altre riserve e risultati a nuovo   3.099.306.759 3.235.881.664 3.171.055.792 
Azioni proprie   (258.957.846) (258.957.472) (288.883.388) 
Utile/(perdita) dell'esercizio   (226.697.618) (152.302.096) 99.165.620 
Totale Patrimonio netto   8.693.456.028 8.901.043.879 9.052.801.527 
PASSIVITÀ NON CORRENTI       
Fondi per benefici ai dipendenti ed altri fondi non correnti   142.741.416 141.911.588 137.806.991 
Debiti finanziari non correnti   413.953.314 1.412.035.429 2.162.892.003 
Altre passività non correnti   16.077.521 17.164.505 18.213.851 
Imposte differite passive   12.195.615 12.195.615 8.144.720 
Totale Passività non correnti   584.967.866 1.583.307.137 2.327.057.565 
Passività correnti       
Fondi per benefici ai dipendenti ed altri fondi correnti   10.677.378 15.251.043 19.379.886 
Debiti commerciali   18.977.216 17.301.002 19.397.927 
Debiti finanziari correnti   3.780.427.507 1.294.073.723 1.075.432.074 
Altri debiti   214.351.322 364.459.924 332.595.330 
Totale Passività correnti   4.024.433.423 1.691.085.692 1.446.805.217 
TOTALE PASSIVO   13.302.857.317 12.175.436.708 12.826.664.309 
(*) A  seguito  dell’applicazione  dal  1°  gennaio  2013  (in  modo  retrospettivo)  dell’emendamento  allo  IAS  19,  i  dati  comparativi  al  1 ° gennaio e al 31 
dicembre 2012 sono stati rideterminati così come previsto dallo IAS 1. In particolare, rispetto ai dati pubblicat i  del  bilancio   d’esercizio  al  31  
dicembre 2012, il patrimonio netto è stato ridotto rispettivamente di 442.583 euro al 1° gennaio 2012 e di 1.060.187 euro al 31 dicembre 2012.  
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Come si può vedere dai prospetti sopra riportati, la Fiat S.p.A nel corso del 2013 ha registrato una 
perdita di 227 milioni di euro e ha affrontato l’operazione di fusione con un patrimonio netto di 
8.693.456.028 euro. 
A livello di bilancio consolidato con tutto il gruppo, la Fiat S.p.A ha ottenuto questi risultati al 
termine dell’anno 2013:36 
 
• ricavi netti: 86.816 milioni di euro; 
• utile della gestione ordinaria: 3.394 milioni di euro; 
• utile netto: 1.951 milioni di euro; 
• patrimonio netto consolidato (gruppo e terzi): 12.584 milioni di euro. 			
				
Quelli appena illustrati sono i risultati con cui la Fiat S.p.A ha affrontato l’operazione di fusione; i 
dati raccolti sono quelli più aggiornati possibili. Si deve notare, tuttavia, che nei risultati del 
bilancio consolidato sono già presenti anche i risultati della società Chrysler Group LLC, in quanto 
interamente posseduta a partire dal 21 Gennaio 2014. 																																																								
36 Dati rilevati il 31 Dicembre 2013 e raccolti dal sito ufficiale: www.fcagroup.com 
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1. CENNI STORICI 
 
1.1 Gli anni della formazione 	
La nascita di una delle maggiori case automobilistiche americane è dovuta a Walter Percy Chrysler, 
suo storico creatore. 
La storia della Chrysler è indissolubilmente legata alla vita del suo fondatore, considerato oggi un 
genio dell’ingegneria e dell’imprenditoria.  
Tutto cominciò nel 1893, quando a diciotto anni Chrysler iniziò a lavorare per le ferrovie come 
apprendista macchinista: si fece una grande esperienza come meccanico sui motori a vapore (gli 
stessi in uso anche sulle automobili) e contemporaneamente prese lezioni di ingegneria elettrica. 
Nel 1911, a trentasei anni, Chrysler lasciò le ferrovie per andare a lavorare come capo officina alla 
Buick, storica casa produttrice di automobili di Flint: qui mise in atto una gestione più efficiente 
aumentando la resa delle linee di produzione con ottimizzazioni e innovazioni continue e 
razionalizzando ogni tipo di spesa.  
Questo fece sì che sotto la sua guida la Buick incrementò notevolmente i suoi profitti: venivano 
costruiti gli stessi quantitativi di automobili ma ad un costo unitario nettamente inferiore. 
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Le capacità e la preparazione di Chrysler furono così evidenti che, nel 1916, il proprietario della 
Buick e fondatore della General Motors, William C. Durant, gli offrì il ruolo di presidente 
dell’intera casa automobilistica e uno stipendio annuale esorbitante per l’epoca: circa 10.000 dollari 
mensili e bonus annuo di 500.000 dollari. 
Chrysler rimase in carica alla Buick per quattro anni, dal 1916 fino al 1920, quando dette le proprie 
dimissioni a causa di una divergenza di vedute con il proprietario Durant, sul futuro dell’intera 
azienda. 37 	
1.2 La gestione di aziende automobilistiche  	
E’ sempre nel 1920 che portò la sua professionalità all’interno dell’azienda automobilistica Willys 
Overland Motor Company di Toledo: Chrysler fu incaricato dalle banche creditrici della società 
affinchè si occupasse della sua riorganizzazione per risollevarla dalle gravi difficoltà economiche in 
cui si trovava. 
La casa automobilistica stava lavorando a un prototipo denominato “Willys Six” e per portarne 
avanti lo sviluppo furono chiamati gli ingegneri Fred Zeder, Owen Skelton, e Carl Breer. 
Dopo un duro lavoro Chrysler riuscì a ridurre considerevolmente il debito della società tanto che fu 
acquistata da William Durant e il prototipo fu rinominato “Flint Six”. 
Dopo aver lasciato la società di Toledo nel 1921, Chrysler cominciò a lavorare in una nuova 
azienda: la Maxwell Motor Company nello Stato di New York. 
In brevissimo tempo acquistò l’intera compagnia e si occupò della sua completa riorganizzazione, 
riuscendo a risollevarne le sorti finanziarie. 
Una volta alla guida della società, Chrysler iniziò la progettazione di una nuova vettura e come base 
prese il modello già sviluppato gli anni precedenti alla Willys: per realizzarlo assunse gli stessi tre 
ingegneri Zeder, Skeleton e Breer. 
Il nuovo modello prese il nome di Chrysler B-70 ma fu conosciuta anche come “Chrysler Six”: fu 
lanciata fin da subito sui mercati con marchio “Chrysler” prima ancora che l'omonima casa 
automobilistica venisse ufficialmente fondata.  
L’auto permetteva di raggiungere i 120 km/h e costava 1.565 dollari. 
La vettura fu presentata al New York Auto Show del 1924 e fu un enorme successo: nel primo anno 
di produzione furono venduti 32.000 esemplari e, quando uscì di listino nel 1925, ne furono venduti 
complessivamente circa 108.000. 38 																																																									
37 Dati raccolti dal sito ufficiale www.chrysler.com 
38 Dati raccolti dal sito ufficiale www.chrysler.com 
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1.3 La fondazione 	
La casa automobilistica Chrysler Corporation fu fondata il 6 Giugno 1925 dopo che Walter 
Chrysler liquidò Maxwell e incorporò la sua società all’interno della neonata compagnia di Detroit. 
Negli anni successivi Walter Chrysler sviluppò il suo impero automobilistico fondando nel 1928 la 
società DeSoto (per contrastare i modelli di prezzo medio dei rivali), la Plymouth e incorporando la 
Dodge Brothers Company. 
In pochissimo tempo la Chrysler Corporation divenne una delle più grandi case automobilistiche di 
tutto il paese, ritrovandosi a competere con colossi industriali quali General Motors e Ford. 
Sempre nel 1928 Walter Chrysler incaricò l’architetto William Van Alen della costruzione di un 
edificio che potesse ospitare la sede dell’intera compagnia: fu così realizzato uno dei simboli 
rappresentativi di New York, il Chrysler Building.39 	
1.4 La produzione  	
Una delle novità più importanti apportate dalla Chrysler sul mercato americano fu senza dubbio 
l’introduzione, all’interno del processo di progettazione, della galleria del vento al fine di migliorare 
l’aerodinamicità della vettura. 
Nel 1929 creò la mascherina per il radiatore ad alettatura verticale che, insieme alla galleria del 
vento, contribuì a creare per la Chrysler la fama di un marchio di classe e all’avanguardia. 
Tutte queste novità si concretizzarono nel 1934 con il lancio della Chrysler Airflow, vettura di 
classe media dal design innovativo e dal muso più aerodinamico possibile. Forse fu proprio per 
questo motivo che non riscontrò il favore del pubblico vendendo poche autovetture. 
Dato l’azzardo stilistico della Chrysler Airflow, nei successivi anni di produzione l’azienda tornò 
quindi a linee classiche che ebbero un notevole successo, soprattutto grazie alla gamma Imperial, la 
quale continuò a essere prodotta fino agli anni Novanta. 
Complessivamente, però, l’azienda Chrysler stava andando bene grazie agli altri modelli. 
Nei primi anni Quaranta fu introdotta sul mercato la Chrysler Windsor, vettura che stava di poco al 
di sopra del modello più economico, la Chrysler Royal. 
Quest’auto fu prodotta a partire dal 1939 e fu rimodernata nel corso degli anni fino a fine 
produzione nel 1961. 
Nel secondo dopo guerra fu immessa sul mercato una vettura di alto livello, la Chrysler Imperial, 
che aumentò il prestigio della casa automobilistica, riuscendo a fare concorrenza a marchi di lusso 
quali Lincoln e Cadillac.  																																																								
39 Dati raccolti dal sito ufficiale www.chrysler.com 
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In realtà questa vettura fu già messa in produzione dal 1926: dopo il secondo conflitto mondiale e 
dopo che le industrie avevano riconvertito la produzione, la Chrysler presentò la sesta serie della 
Imperial, migliorandola con l’introduzione del motore V8 Hemi.  
Questo modello ebbe un successo tale che, dal 1955 fino al 1983, la Chrysler fece di questo modello 
un marchio separato. Il marchio Imperial, appunto. 
Nel 1941, a seguito dell’attacco di Pearl Harbor, la Chrysler avviò la produzione di armamenti per 
l’esercito tra cui il motore per il Boeing B-29, il modello di aeroplano che sganciò le bombe 
atomiche su Hiroshima e Nagasaki. 
Negli anni Cinquanta la Chrysler collaborò al programma spaziale realizzando dei componenti per i 
missili Redstone e nel decennio successivo per i razzi del programma Apollo.  
Nel 1955 fece uscire per la società Dodge la storica Le Femme, un’auto interamente rosa pensata 
per le donne: stava finendo l’epoca dell’auto concepita unicamente come mezzo di trasporto 
familiare, guidata rigorosamente dal capofamiglia.  
Negli anni successivi si sviluppò una nuova categoria di automobile: la “muscle car”. Questa 
rappresentava tutte le auto aggressive e ad alte prestazioni molto diffuse in quel periodo che 
venivano prodotte dalle principali case automobilistiche dell’epoca. La Chrysler non fu da meno e, 
dal 1955 fino al 1965, lanciò sul mercato un’ammiraglia di lusso, la Chrysler 300. Questa fu 
un’auto costruita in pochi esemplari e di una qualità così elevata che riuscì a competere con le 
principali rivali dei modelli di lusso, come la Mustang e la Pontiac GTO.40 
Questo modello ha avuto un successo e un prestigio tale che nel 2005 la società lo ha rilanciato sul 
mercato con l’introduzione delle varianti Chrysler 300 C e Chrysler 300 M. 	
1.5 L’approdo in Europa 	
Uno dei passi fondamentali compiuti dalla Chrysler fu, senza dubbio, il tentativo ripetuto di 
sbarcare nel mercato europeo. 
Per riuscire a ottenere un canale di sbocco in Europa la Chrysler mise in atto una strategia di 
acquisizione nei confronti di varie aziende che la portò, nel 1967, a fondare la Chrysler Europe con 
sede a Ginevra. 
Il primo passo di questa strategia iniziò nel 1958 quando la Chrysler avviò una collaborazione con 
la casa francese “Société Industrielle de Mécanique et de Carrosserie Automobile”, ossia la 
SIMCA, società che fu fondata nel 1934 che restò attiva fino al 1980. 
																																																								
40 Dati raccolti dal sito ufficiale www.chrysler.com 
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Per riuscire nel suo intento la società americana ottenne il controllo della casa francese attraverso 
una serie di acquisizioni progressive: inizialmente acquistò una partecipazione al capitale sociale 
del 15%, dopo un mese circa portò la sua quota al 25% e nel Dicembre del 1962 passò ad una quota 
del 63%. Arrivò ad avere il controllo totale solo nel 1971 con una quota del 99.3%. 
Sempre nel 1958 la SIMCA acquistò la casa automobilistica Talbot, società anglo-francese fondata 
nel 1903 che restò attiva fino a metà degli anni novanta. 
Quindi riuscendo ad acquisire la società SIMCA, di fatto la Chrysler si ritrovò sotto il suo diretto 
controllo due aziende francesi. 
La stessa cosa avvenne nel Regno Unito a seguito dell’acquisizione del gruppo Rootes. Questa 
società inglese fu fondata nel 1919 e restò attiva fino alla fine degli anni settanta, quando ormai era 
già proprietà della Peugeot. La Rootes fu un’industria automobilistica che riuscì a raggruppare 
numerosi marchi britannici nel corso degli anni quali Sunbeam, Humber, Singer e Hillman. 
Il secondo passo della strategia della Chrysler avvenne nel 1967 quando procedette all’acquisizione 
dell’intero gruppo Rootes: in questo modo, di nuovo, con una sola operazione la società americana 
si ritrovò sotto controllo diretto più società operanti nel Regno Unito. 
Fu proprio il 1967 l’anno della svolta: la società americana fondò la Chrysler Europe in modo da 
avere una sede centrale fuori dall’America con cui operare nel mercato europeo. 
Questa nuova società divenne il punto di riferimento per tutte le aziende che fino a quel momento 
erano passate sotto il diretto controllo della Chrysler. Per gestirle al meglio la Chrysler Europe fu 
scomposta in due sottodivisioni: da un lato fu creata la Chrysler France in modo da dirigere tutte le 
società francesi quali SIMCA, Talbot e Matra; dall’altro lato fu creata la Chrysler UK in modo da 
dirigere tutte le società inglesi quali Sunbeam, Humber, Singer, Hillman e l’intero gruppo Rootes. 
Così facendo la società di Detroit cercò di stare al passo con le altre rivali americane, quali Ford e 
General Motors, anche nel vecchio continente. Tuttavia il tentativo degli anni settanta di sfondare in 
Europa si rivelò un insuccesso. 
Questo avvenne per varie ragioni: innanzitutto, nel 1973, scoppiò la guerra del Kippur e questo 
dette origine alla crisi petrolifera degli anni successivi. I paesi esportatori di petrolio quali Egitto, 
Siria e Israele furono coinvolti nella guerra e fermarono le esportazioni del greggio. Di conseguenza 
il prezzo del petrolio crebbe enormemente e gli acquisti di automobili si ridussero notevolmente. 
Un’altra ragione che ostacolò lo sviluppo della società americana in Europa fu il fatto che la 
Chrysler Europe risultò restia ad investire in nuove tecnologie proprio negli anni in cui 
l’innovazione era all’ordine del giorno. 
	 38	
Infine, altra ragione fondamentale, fu che i numerosi marchi raggruppati sotto il controllo 
americano, anche se diffusi in tutta Europa, si stavano cannibalizzando a vicenda, riducendo 
drasticamente le vendite dell’impresa. 41 
Per tutte queste ragioni la Chrysler decise di vendere le sue filiali europee; l’offerta fu raccolta dal 
gruppo francese PSA Peugeot Citroën. 	
1.6 L’arrivo del PSA 	
Il PSA Peugeot Citroën è un gruppo industriale francese fondato nel 1976 a Parigi, a cui 
appartengono i marchi Peugeot, Citroën e DS Automobiles. 
L’intero gruppo Chrysler Europe, comprensivo sia di Chrysler France che di Chrysler UK, fu 
venduto nel 1978 e l’intera sua proprietà passò in mano al gruppo parigino che, così facendo, 
divenne il primo costruttore in Europa e il quarto a livello mondiale, solo dopo General Motors, 
Ford e Toyota. 
La nuova direzione si occupò di effettuare una riorganizzazione generale dell’azienda e proprio per 
questo, nel corso degli anni successivi, tutti marchi che componevano la Chrysler Europe furono 
eliminati, ad eccezione del solo marchio Talbot che restò in vita fino a metà degli anni novanta.42 	
1.7 Lee Iacocca 	
Se in Europa gli affari non stavano andando bene, a Detroit la situazione era sull’orlo del baratro. 
Oltre alla crisi petrolifera che dispiegò i suoi effetti anche in America riducendo drasticamente la 
domanda, la Chrysler si trovò ad affrontare un ulteriore problema che la portò vicinissima alla 
bancarotta. 
Dal 1976 al 1980, la Chrysler lanciò sul mercato due nuovi modelli relativi a due marchi distinti: 
sotto il marchio Dodge produsse la Dodge Aspen e sotto il marchio Plymouth produsse la Plymouth 
Volare. 
Queste due nuove vetture, in realtà, si rivelarono oggetto di una lunghissima serie di richiami a 
causa di evidenti difetti di fabbricazione; furono richiamate tutte le Dodge Aspen e le Plymouth 
Volare prodotte nel 1976 e nel 1977: la Chrysler fu costretta a correre ai ripari e sostituire per ogni 
macchina il pezzo difettoso. Questo determinò perdite così elevate che la società americana rischiò 
seriamente di dover chiudere l’intera attività a causa di un enorme dissesto finanziario. 
Fu in questo contesto storico ed economico che entrò in scena la figura di Lee Iacocca. 																																																								
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Dopo che fu licenziato dalla Ford nel 1978, il manager statunitense venne assunto in qualità di 
presidente e amministratore delegato dalla Chrysler, affidandogli il compito di risollevare le sorti 
della società.  
Lee Iacocca ristrutturò completamente l’azienda: fece venire a lavorare in Chrysler alcuni dei suoi 
precedenti collaboratori alla Ford, ridusse il numero di operai, aumentò la liquidità aziendale 
vendendo la divisione europea (Chrysler Europe), introdusse nuove strategie di mercato e nuovi 
modelli di autovetture. 
Nel 1977 lanciò sul mercato una delle prime monovolume, la Chrysler Horizon, che fu subito un 
successo e, a partire dal 1983, introdusse i primi minivan, vetture che avrebbero guidato le vendite 
nel relativo segmento per molti anni. Nonostante gli sforzi, ci fu bisogno di aumentare la liquidità 
aziendale e per fare questo, nel 1979, il manager americano riuscì a ottenere un’intesa col 
Congresso degli Stati Uniti: il Governo si impegnò a garantire prestiti a favore della società per un 
valore complessivo di circa 1,5 miliardi di dollari salvando così l’azienda dalla bancarotta. 
Dopo aver ripagato i prestiti nel 1983, la situazione cominciò a migliorare al punto che, nel 1987, la 
Chrysler acquistò la AMC, cioè la American Motors Corporation. Da questa operazione il noto 
marchio Jeep entrò sotto il diretto controllo della società di Detroit. 
Sempre in quell’anno fu acquistata, senza alcun preavviso, anche la casa automobilistica italiana 
Lamborghini. Sotto la direzione americana vennero prodotte due vetture: nel 1988 fu presentata la 
Countach 25 Anniversary, proprio per celebrare il venticinquesimo anno dalla fondazione della 
società e nel 1990 fu presentata la Diablo. Entrambe riscossero un enorme successo negli anni a 
seguire. 
Proprio come per l’acquisizione, anche la cessione della casa italiana avvenne senza preavviso: fu 
ceduta nel 1994 alla Megatech, azienda che faceva parte di un gruppo indonesiano, per 40 milioni 
di dollari. 
La situazione finanziaria continuò a migliorare anche grazie all’introduzione sul mercato, a partire 
dal 1990, della Chrysler Voyager. Questa vettura monovolume ebbe un grandissimo successo, tanto 
che è entrata in produzione, con versioni successive, fino al 2008. 
Questo è quanto avvenne sotto la guida di Lee Iacocca dal 1978 fino al 1992, anno in cui si ritirò 
dal mondo degli affari. 43 				
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1.8 L’era Daimler  	
Questa società nacque dalla fusione di due distinte aziende già operanti sui mercati tedeschi a 
partire dagli ultimi anni del 1800: Benz & Cie. si unì alla Daimler Motoren Gesellschaft.   
L’unione dette vita alla Daimler-Benz AG, un’azienda tedesca fondata a Berlino nel 1926 il cui 
scopo fu la produzione di automobili, motori per rotabili ferroviari, componenti e motori 
aeronautici. 
A seguito della fusione la nuova società si sviluppò notevolmente e l’avvicinarsi del secondo 
conflitto mondiale non fece altro che incrementare la sua capacità produttiva.  Negli anni successivi 
alla guerra la produzione venne riconvertita e tornarono i profitti: intorno agli anni ’70 i dipendenti 
furono circa 150.000 e l’azienda risultò essere uno dei maggiori produttori del Paese. 
A fine anni ’80 l’azienda acquisì altre importanti aziende: Dornier-Werke GmbH e MTU Aero 
Engines Holding AG, entrambe operanti nel settore dell’aeronautica; acquisì inoltre AEG 
Allgemeine Elektricitäts-Gesellschaft, società produttrice di elettrodomestici. 
Così facendo il gruppo Daimler-Benz consolidò ulteriormente la sua posizione sul mercato 
nazionale e internazionale arrivando a contare circa 370.000 dipendenti e un fatturato di circa 86 
miliardi di marchi. 
Fu questo il gruppo che nel 1998 si fuse con la Chrysler Corporation: fu una fusione tra eguali, 
infatti la società risultante prese il nome di Daimler-Chrysler AG.  
La Daimler-Benz acquistò il 100 % di Chrysler per circa 36 miliardi di dollari. 
Il consiglio di amministrazione fu inizialmente composto in modo paritario dai membri delle due 
società e si riuniva alternativamente a Stoccarda (sede principale della Daimler-Benz) e a Auburn 
Hills (sede principale della Chrysler Corporation). 
Tuttavia, a poco a poco, la componente tedesca nel consiglio acquisì sempre maggior peso fino a 
che nel 2006 l’amministratore delegato dell’intero gruppo, Dieter Zetsche, decise di effettuare un 
importante piano di riduzione eliminando oltre 6000 posti di lavoro.  
Nel 2007 la Chrysler fu ceduta al fondo americano Cerberus Capital Management e la casa madre 
Daimler-Chrysler AG riprese il nome di Daimler AG.44 					
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1.9 Cerberus Capital Management 	
Nell’Aprile 2007 i maggiori azionisti di Daimler-Chrysler AG decisero che per riuscire a ridurre le 
perdite della compagnia fosse necessario vendere la società americana. 
L’allora presidente del gruppo tedesco, Dieter Zetsche, ammise che la fusione non produsse i 
risultati sperati: il marchio di lusso Daimler mal si combinava con il marchio Chrysler, molto più 
orientato verso un mercato di massa. Considerando poi che il gruppo sottostimò i costi del 
risanamento della società di Detroit, l’insuccesso fu inevitabile. 
Fu qui che entrò in scena il fondo di investimento americano: Cerberus Capital Management L.P è 
uno dei più grandi fondi di investimento degli Stati Uniti. La società è stata fondata nel 1992 ed ha 
sede a New York.  
Il fondo gestisce un capitale di circa 25 miliardi di dollari e opera in diversi settori: 
Ø “Distressed securities and assets”: patrimoni e titoli sotto pressione; 
Ø “Private equity”: capitali privati; 
Ø “Middle market lending”: prestiti nei mercati centrali; 
Ø “Real estate”: patrimonio immobiliare.45 
Non è la prima volta che il fondo americano si affaccia al travagliato mercato dell’auto: nel 2006 
Cerberus acquistò il 51% di GMAC (General Motors Acceptance Corporation), il settore finanziario 
della General Motors. Inoltre, sempre nello stesso anno, avviò delle negoziazioni con la più grande 
società al mondo produttrice di componenti per automobili: la Delphi Corporation. Il fondo 
americano intendeva diventare il maggior investitore della società nonostante questa fosse stata 
dichiarata in bancarotta a partire dall’Ottobre del 2005. 
Il fondo americano Cerberus è noto in tutto il mondo per effettuare investimenti in società che 
risultano in difficoltà (o che sono in qualche modo sottostimate dal punto di vista economico-
finanziario) e riuscire a risanarle. 
E questo è quello che Cerberus intendeva fare anche con la Chrysler: nel 2007 il fondo americano, 
assieme ad altri investitori, acquistò una partecipazione dell’80.1 % al capitale della società di 
Detroit per una cifra corrispondente a circa 5.52 miliardi di euro (7.4 miliardi di dollari di allora). 
Il restante 19.9 % restò in mano alla società tedesca Daimler AG. 
E’ importante notare come solo pochi anni prima, nel 1998, la Daimler acquistò il 100% della 
società americana pagandola 36 miliardi di dollari: dopo solo nove anni la stessa società ha perso, 
quindi, circa l’80% del proprio valore. 
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Nel momento in cui la società passa nelle mani del fondo di investimento, cambia anche nome: non 
è più Chrysler Corporation ma diventa Chrysler Group LLC. 
Tuttavia nel 2008 il tentativo di Cerberus di riuscire a risollevare la società americana fallì a causa 
della grave crisi finanziaria e industriale che colpì gli Stati Uniti: il settore automobilistico tornò 
nuovamente in difficoltà e di conseguenza divenne impossibile riuscire a reperire i capitali necessari 
al risanamento.46 
Per questi motivi Cerberus decise di mettere in vendita la proprietà dell’azienda di Detroit; solo a 
inizio del 2009 si presentò la società italiana Fiat S.p.A dimostrandosi interessata all’acquisto.  
A partire da quel momento ci furono un insieme di fasi, nel corso degli anni successivi, che 
portarono al trasferimento della proprietà nelle mani della società torinese: tuttavia i vari passi e le 
relative modalità e tempistiche sono descritte dettagliatamente in un apposito capitolo di questa tesi. 
 
2. ORGANIZZAZIONE AZIENDALE 	
2.1 Introduzione 	
Nei paragrafi seguenti è descritta la composizione della società Chrysler Group LLC dal momento 
della sua nascita nell’Aprile del 2009, fino a quando la fusione è diventata effettiva, il 14 Ottobre 
2014. 
Fino al 2007 la società di Detroit, che fino ad allora si chiamava Chrysler LLC, fu di proprietà della 
società tedesca Daimler-Benz AG e nello stesso anno fu ceduta al fondo di investimento americano 
Cerberus Capital Management L.P. 
Il 30 Aprile 2009 il presidente degli Stati Uniti Barack Obama sottopose la società al Chapter 11, 
ossia a una sorta di bancarotta pilotata, al termine della quale la società fu completamente 
ristrutturata. 
Inizialmente questa società fu partecipata da diversi azionisti: la Fiat S.p.A, il Dipartimento del 
Tesoro degli Stati Uniti d’America, il governo canadese e il sindacato dei lavoratori dell’auto, lo 
United Auto Workers (UAW). 
Si deve tenere presente però che, nel momento in cui avviene la fusione con la società italiana, di 
fatto la Fiat S.p.A possiede già il controllo totale della società americana.  
Cioè la società torinese, prima di effettuare la fusione inversa per incorporazione, ha acquistato 
partecipazioni nella società di Detroit fino a possedere il 100% del capitale sociale. 
																																																								
46 Dati raccolti dal sito ufficiale www.cerberuscapital.com 
	 43	
Un’altra considerazione importante va fatta relativamente alla tipologia di società che sono oggetto 
di fusione: da un lato c’è una Società Per Azioni, la Fiat S.p.A, soggetta alla legislazione italiana e 
alle normative europee. 
Dall’altro lato, però, troviamo la Chrysler LLC, una società americana organizzata in forma di 
Limited Liability Company, che per certi versi è molto simile a una società a responsabilità limitata 
italiana. Tale tipologia di società è disciplinata da leggi locali dei singoli Stati americani, tenendo 
presente che ogni Stato ha adottato una propria normativa in materia.   
 
2.2 Limited Liability Company 
 
Questa forma societaria è relativamente nuova: è stata creata nel 1977 nel Wyoming e introdotta 
nello Stato della Florida nel 1982. Oggi è ormai riconosciuta in tutti i cinquanta Stati.  
È un ente societario di origine statunitense, creato dalla legislazione societaria e fiscale degli Stati 
Uniti al fine di agevolare la gestione delle joint ventures internazionali. Si tratta di una sorta di 
modello societario ibrido, perciò molto flessibile, che presenta contemporaneamente caratteristiche 
proprie delle società di persone e di quelle di capitali e che, avendo una diversa qualificazione 
giuridica nell’ambito delle norme fiscali italiane e statunitensi, permette ai soci residenti in tali 
Paesi di ottenere trattamenti fiscali particolarmente vantaggiosi nell’ambito della cooperazione 
internazionale fra imprese. 
La Limited Liability Company è una forma societaria ibrida che combina la responsabilità 
patrimoniale limitata e la tassazione cosiddetta “trasparente”, tipica delle associazioni in 
partecipazione. 
Questa tipologia di società ha una struttura per alcuni aspetti simile alla società a responsabilità 
limitata italiana. Invece di azioni vengono emesse quote (Membership Interests) ed esiste un solo 
livello di amministrazione (Managers) invece dei due della Corporation, cioè Director ed Officer. 
La LLC viene costituita mediante la sottoscrizione dell’atto costitutivo, il cosiddetto “Articles of 
Organization” (o “Certificate of Organization”) presso la competente autorità statale (normalmente 
il “Secretary of State”).  
Il contenuto di tale atto varia in base allo Stato di costituzione, anche se in genere contiene il nome 
della società, l’indicazione di un “agent”, l’indirizzo della sede e le generalità di colui che avvia la 
pratica di costituzione. 47 
Oltre all’atto costitutivo è presente anche lo Statuto della società: il cosiddetto “Operating 
Agreement” (accordo operativo), che definisce le regole per il funzionamento della società e può 																																																								
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essere modificato in occasione della riunione annuale dei membri. 
Lo Statuto ha natura di scrittura privata tra i soci e non soggiace ad alcun obbligo di deposito o 
notifica presso enti governativi o, in generale, presso terzi. 
La LLC, al pari delle altre tipologie societarie, è disciplinata da leggi locali e ogni Stato ha adottato 
una propria normativa in materia. 
Benché sussista una sostanziale uniformità tra le discipline statali, sono però presenti alcune 
difformità di natura prevalentemente formale, oltre che differenti interpretazioni da parte delle 
autorità giudiziarie locali. 
La società costituita in uno Stato è autorizzata a operare in tutto il territorio statunitense. Tuttavia, 
quando la società svolge la propria attività anche in uno Stato che non è quello ove si è costituita 
(ad esempio, con una sede fissa e/o con determinati beni e dipendenti) deve disporre di una sorta di 





Le leggi che disciplinano la LLC riconoscono ampia autonomia contrattuale alle parti nella 
determinazione delle regole che esse intendono applicare nell’ambito della gestione del business 
con limitate restrizioni che possono variare da Stato a Stato. 
Per quanto riguarda il ruolo dei soci, questo è limitato alla nomina degli amministratori durante 
l’assemblea annuale e all’approvazione di temi di primaria importanza, come la vendita della 
società, le modifiche allo Statuto, lo scioglimento della società, l’emissione di nuove azioni e simili. 
Non c’è un capitale minimo richiesto e tutte le tematiche attinenti ai conferimenti sono trattate in 
forma privata nello Statuto della società; oltre a questo lo Statuto stabilisce le regole di gestione 
della società, i rapporti interni tra i soci, o fra soci e società, o tra soci e “managers”.49 
Molte società prevedono già nello “Articles of Organization” se la gestione dell’impresa deve 
essere devoluta ai soci “members” ovvero ai “managers”. 
Infatti l’amministrazione può essere affidata ad uno o più soggetti, anche non soci, i quali possono 
delegare anche a non soci una o più funzioni amministrative (officers, o managers), ferma restando 
la facoltà di tutti soci di partecipare all’amministrazione, differenziandosi in ciò dalla nostra figura 
di soci accomandanti. 
Il consiglio di amministrazione esercita la gestione della società per conto dei soci. Generalmente le 																																																								
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leggi statali prevedono la presenza di almeno un amministratore ma lasciano libere le società di 
designare il numero di amministratori. Non è necessario, in linea di massima, che l’amministratore 
risieda nel luogo ove è costituita la società e neppure che risieda negli Stati Uniti.  
Gli amministratori sono normalmente nominati ogni anno, anche se i soci hanno ampia facoltà di 
stabilire regole diverse.  
Il consiglio di amministrazione decide e presiede in ordine allo svolgimento del business della 
società, nei limiti dei poteri ad esso conferiti.50 
Questo è, in sostanza, quanto prevede la legge statunitense, in particolare all’interno del Delaware 
Code, codice che si occupa di definire le regole di funzionamento delle società. 
Di seguito sono stati elencati tutti i soggetti a cui competeva la guida della Chrysler Group LLC 







50 Delaware Code, Title 8, Corporations. 
51 Dati rilevati il 4 Aprile 2014 e raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov 
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Executive Officers of Chrysler Group
The names and ages, as of April 4, 2014, of our executive officers and their positions and offices are as follows:
 





Sergio Marchionne  Chief Executive Officer, Chief Operating Officer and President  61  2009
Steven G. Beahm  Senior Vice President — Supply Chain Management  50  2013
Douglas D. Betts  Senior Vice President — Quality  50  2009
Reid A. Bigland
 
Senior Vice President — Head of U.S. Sales and Head of Ram Truck Brand;











Olivier J. Francois  Chief Marketing Officer  52  2011
Ralph V. Gilles  Senior Vice President — Product Design; Head of SRT Brand and Motorsports  44  2009
Pietro Gorlier  Senior Vice President — Mopar Brand Service, Parts and Customer Care  51  2009
Michael J. Keegan  Senior Vice President — Human Resources; Corporate Sustainability Officer  48  2009
Scott G. Kunselman  Senior Vice President — Purchasing and Supplier Quality  50  2012
Marjorie H. Loeb  Senior Vice President — General Counsel and Secretary  49  2013
Michael Manley  Senior Vice President — International and Head of Jeep Brand  50  2009
Richard K. Palmer  Senior Vice President and Chief Financial Officer  47  2009
Each of the Executive Officers named above, excluding Messrs. Marchionne, Francois, Gorlier, and Palmer and Ms. Loeb, has been employed
by the Company, Old Carco, and/or the Company’s subsidiaries for more than five years.
Mr. Marchionne joined the Company in 2009. He has held various leadership positions with Fiat or its subsidiaries since 2004. See —Directors,
above.





Da quanto riportato dal sito ufficiale del governo degli Stati Uniti, si può vedere chiaramente come 
di fatto l’amministrazione della società sia affidata a vari “officers”. 
È importante notare che, anche se Sergio Marchionne ha il ruolo di Chief Executive Officer, ossia 
di amministratore delegato, non è un dipendente di Chrysler Group LLC ma, anzi, il ruolo che 
ricopre gli è stato affidato dalla società Fiat S.p.A. e di conseguenza il suo compenso è regolato 
dalla società torinese.52 
 
2.4 Composizione del capitale sociale	
 
Fino a inizio anno del 2014, la proprietà della Chrysler Group LLC era divisa in questo modo: Fiat 
S.p.A possedeva, tramite la controllata americana FIAT NORTH AMERICA LLC, il 58,5% del 
capitale sociale; il restante 41,5% apparteneva al VEBA TRUST, il fondo speciale sanitario per i 
pensionati gestito dal UAW. 
Quindi, di fatto, la società torinese controllava già la società americana. 
Tuttavia il 21 Gennaio 2014, la Fiat S.p.A ha deciso di completare l’acquisizione della società di 
Detroit e ottenere il controllo totale sulla stessa. Acquista le quote mancanti dal VEBA Trust per 







A partire da tale data, l’intera proprietà di Chrysler Group LLC passa nelle mani del gruppo Fiat. 
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SECURITY OWNERSHIP OF CERTAIN BENEFICIAL OWNERS AND MANAGEMENT
The following sets forth information as of the date of this prospectus, regarding the beneficial ownership of our Class A Membership Interests
for: (i) each person known by us to beneficially own either class of our membership interests; (ii) each director; (iii) each of our named
executive officers; and (iv) all of our directors and executive officers as a group.
Beneficial ownership is determined in accordance with the rules of the SEC and includes having voting and/or investment power with respect to
the securities. Each of the persons and entities named in the table below have sole voting and sole investment power with respect to the
membership interests set forth opposite each person’s or entity’s name.
As of the date of this prospectus, there were 1,632,654 Class A Membership Interests authorized, issued and outstanding. Unless otherwise









Interests    
Percent




Fiat North America LLC (1)    1,632,654     100%   100% 
c/o Fiat Finance NA Inc.
7 Times Square Tower
STE. 4306
New York, NY 10036      
Directors and Named Executive Officers:      
Léo W. Houle    —     —    —  
John B. Lanaway    —     —    —  
Robert G. Liberatore    —     —    —  
Ruth J. Simmons    —     —    —  
Douglas M. Steenland    —     —    —  
Ronald L. Thompson    —     —    —  
Stephen M. Wolf    —     —    —  
Sergio Marchionne    —     —    —  
Richard K. Palmer    —     —    —  
Reid Bigland    —     —    —  
Mark Chernoby    —     —    —  
Michael Manley    —     —    —  
Directors and Executive Officers as a group, including those
named above (20 persons)    —     —    —   
(1) Includes 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 00, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 01,
LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 02, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 03, LLC,
54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 04, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 05, LLC,
54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 06, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 07, LLC,
54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 08, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 09, LLC,
54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 10, LLC, 54,153.92 Class A Membership Interests held by FNA Holdco 11, LLC, and

















2.5 Struttura aziendale 
 
La società Chrysler, da quando è nata nel 1925 fino agli ultimi avvenimenti nell’Ottobre 2014, ha 
sempre avuto uno sviluppo costante, fatto di acquisizioni, unioni, scorpori, passaggi di proprietà. 
Nel corso degli anni la società di Detroit ha sempre svolto la propria attività all’interno del settore 
automobilistico, senza tuttavia lasciarsi sfuggire le possibilità che le si presentavano di fronte. 
Proprio per questo motivo la Chrysler non è rimasta una società a sé stante ma, pian pano, è 
diventata la Holding di un vero e proprio gruppo. 
Infatti sono molte le società sottoposte a diretto controllo della Chrysler. Sono società sia operanti 
nel settore automobilistico, sia nel settore degli accessori e dei ricambi per automobili. 
 


















































Società automobilistica entrata a far parte del 




Il marchio Ram Trucks è nato nel 2009 dallo 
scorporo da Dodge della sezione veicoli 





Street and Racing Technology: è la divisione 
sportiva del gruppo Chrysler. Dal 2012 è un 





Il marchio Jeep entra all’interno del gruppo 







2.6 Dati di bilancio 
 
Le informazioni più aggiornate possibili relative al conto economico e allo stato patrimoniale della 
Chrysler Group LLC risalgono al 31 Marzo 2014. 
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CHRYSLER GROUP LLC AND CONSOLIDATED SUBSIDIARIES
CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENTS OF OPERATIONS
(Unaudited —in millions of dollars)
 
    
Three Months Ended 
 March 31,
  Notes   2014  2013
Revenues, net    $ 18,990  $ 15,385
Cost of sales    16,522  13,136
GROSS MARGIN    2,468  2,249
Selling, administrative and other expenses    1,989  1,227
Research and development expenses, net    559  577
Restructuring expense (income), net  16  8  (4)
Interest expense  4  225  263
Interest income    (12)  (12)
Loss on extinguishment of debt  9  504  —
(LOSS) INCOME BEFORE INCOME TAXES    (805)  198
Income tax (benefit) expense  10  (115)  32
NET (LOSS) INCOME    $ (690)  $ 166
See accompanying notes to condensed consolidated financial statements.
	 50	
Di seguito sono riportati i dati relativi allo stato patrimoniale: 55 
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A partire dal 29 Gennaio 2014 è cominciata la riorganizzazione societaria dei due gruppi che ha 
portato poi, il 15 Giugno dello stesso anno, all’approvazione del progetto di fusione tra le due 
società. Come si può vedere dai prospetti sopra riportati, a ridosso di tale operazione straordinaria, 
la società Chrysler Group LLC si presentò con una perdita di periodo di circa 690 milioni di dollari. 














CAPITOLO 3: LE FASI PRECEDENTI L’OPERAZIONE DI FUSIONE 	
 
Sommario:	 1.	 SOGGETTI	 COINVOLTI	 −	 1.1	 Introduzione	 −	 1.2	 L’intervento	 del	 Governo	
Americano	−	1.3	United	Automobiles	Workers	−	1.4	VEBA	Trust	−	1.5	L’intervento	del	Govcerno	








L’operazione di fusione oggetto di questa tesi riguarda la società di nuova costituzione Fiat 
Investments N.V e la Fiat S.p.A. ed è stata fatta per riuscire a unire due colossi aziendali all’interno 
del settore automobilistico. 
Si deve tener presente, tuttavia, che tale operazione straordinaria è avvenuta solo dopo che la Fiat 
S.p.A ha acquistato il controllo totale della società di Detroit tramite transazioni avvenute nel corso 
di alcuni anni. 
La Chrysler ha cambiato proprietario molte volte, fino a che, nel 2009, è cominciata la 
collaborazione con la società torinese. A partire da quel momento, la partecipazione al capitale 
sociale da parte del gruppo Fiat è aumentata costantemente fino a che ne ha ottenuto il controllo 
totale nel Gennaio del 2014. 
Questo significa che la fusione non è avvenuta tra due società distinte che hanno deciso di unirsi in 
un unico organismo senza nessun tipo di legame ma, anzi, significa che la fusione è stata 
semplicemente la fase finale di un processo di unificazione molto più ampio e complesso. 
Di seguito vengono illustrate tutte le varie fasi del processo di unificazione e i soggetti che hanno 
determinato la nascita del settimo gruppo automobilistico a livello mondiale, la Fiat Chrysler 
Automobiles N.V. 
 
1.2 L’intervento del Governo Americano  
 
Per comprendere bene l’operato della società di Detroit e l’intervento del gruppo Fiat, si deve tener 
presente il contesto politico ed economico che si stava sviluppando all’interno degli Stati Uniti nel 
corso di quegli anni. 
	 53	
La situazione economica con cui la società Chrysler LLC si presentò a inizio del 2009 era 
disastrosa: le catene di montaggio erano ferme da prima di Natale e i piazzali erano pieni di 
autovetture da vendere. Col fatturato quasi bloccato, per l’azienda divenne indispensabile riuscire a 
trovare nuovi fondi immediati per permetterle di sopravvivere fino alla fine del trimestre. 
Fu in questo contesto che si trovò ad operare il presidente degli Stati Uniti d’America Barack 
Obama insieme alla sua amministrazione.56 
In realtà nel 2008 non solo Chrysler, ma l’intero settore automobilistico americano fu in piena crisi. 
Di fatto due fra le “Big Three” di Detroit, Chrysler e General Motors, furono costrette a chiedere 
fondi al governo americano per evitare il fallimento57: complessivamente furono erogati 39 miliardi 
di dollari. Più precisamente, nel Dicembre del 2008 la Chrysler LLC ricevette un primo 
finanziamento da parte del governo americano di 4,5 miliardi di dollari.  
Il prestito fu concesso per una durata di sette anni, con un interesse del 5% nel primo quinquennio e 
poi del 9% per gli ultimi due anni 58: in cambio il governo avrebbe avuto una partecipazione nella 
società di Detroit. 
Anche se Barack Obama non aveva nessuna intenzione né interesse di gestire il settore 
automobilistico americano,  decise di intervenire erogando il prestito e, di fatto salvando l’impresa, 
per due motivi fondamentali: innanzitutto perché uno dei punti centrali del programma della sua 
amministrazione era quello di assegnare un ruolo centrale alla “Green Economy”. Il presidente 
decise che l’energia rinnovabile sarebbe stata al centro del progetto di rilancio dell’innovazione e 
della competitività americana, con l’obiettivo di mettere in circolazione un milione di veicoli verdi 
entro il 2030. In questo modo intendeva (e intende tutt’ora) ridurre la dipendenza dal petrolio 
puntando su nuovi tipi di energia e, di conseguenza, su nuovi tipi di motori. 
Per ciò quando si presentò la Fiat, di fatto un partner che aveva le caratteristiche che lui stava 
cercando di promuovere, fece il possibile per salvare l’impresa americana. 
Il secondo motivo per cui fu erogato il prestito è connesso alla cassa: fare credito a Chrysler e 
General Motors costò meno che dover sostenere i costi del loro fallimento. 
Infatti, secondo i calcoli dell’amministrazione per l’industria automobilistica, i costi sostenuti in 
termini di spese sanitarie di chi non aveva soldi per pagarsele, di sussidio di disoccupazione e, 
infine, di programmi di assistenza per le famiglie disagiate, sarebbero stati superiori a quelli del 
prestito effettivamente erogato dal governo federale. 
																																																								
56 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov 
57 Ford, la terza azienda tra le “Big Three” di Detroit, non ha chiesto aiuti allo Stato, avendo accumulato sufficienti prestiti privati 
prima del tracollo del mercato del credito.  
58 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov 
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Basti pensare che senza l’intervento dello Stato, il crack delle due società avrebbe provocato un 
milione e 300 mila disoccupati; con l’intervento di Obama, non più di 250.000. 
In cambio dei fondi federali, però, il governo chiese alle società di Detroit di varare un piano 
economico volto alla ristrutturazione delle aziende. Il governo impose alle case automobilistiche di 
valutare, nel piano, anche il costo di una eventuale bancarotta. E se per General Motors sarebbe 
stata pari a circa 100 miliardi di dollari, Chrysler la quantificò in un range compreso tra i 20 e i 25 
miliardi di dollari in due anni.59 
Le due società dovettero elaborare un piano entro il 17 Febbraio 2009 che mostrasse come 
intendevano ritornare alla redditività; se non ci fossero riuscite il governo non avrebbe concesso il 
prestito. 
La strategia seguita da Chrysler fu quella di effettuare drastici tagli ai costi e la dismissione di 
modelli e brand meno redditizi: i modelli destinati a soccombere furono la Dodge Durango, la PT 
Cruiser e la Dodge Aspen.60 
Questa iniezione di liquidità da parte del governo fu necessaria per consentire alla Chrysler LLC di 
restare operativa nel breve periodo, ma fu chiaro fin da subito che, per riuscire a sopravvivere nel 
lungo periodo, sarebbe stato necessario trovare un partner disposto a investire. 
Anche se l’accordo preliminare tra Fiat e Chrysler fu stipulato a Gennaio 2009, è chiaro che i 
contatti tra le due aziende cominciarono ben prima: per non farsi scappare un investitore estero, per 
di più che aveva un bagaglio innovativo e tecnologico molto orientato al risparmio energetico quale 
era Fiat, Obama dovette tenere in vita l’azienda americana almeno nel breve periodo. 
Ecco che, non solo erogò il primo prestito da 4,5 miliardi di dollari a Dicembre 2008, ma dopo che 
la Fiat si propose come investitore interessato all’acquisto di Chrysler, decise di concedere un 
secondo prestito da 5,8 miliardi di dollari per evitare il fallimento della società americana e 
consentire l’ingresso della società torinese. 
Inizialmente fu stipulata una lettera d’intenti tra le due società nel Gennaio 2009, mentre il contratto 
vero e proprio sarebbe stato redatto più avanti, entro Aprile del medesimo anno, solo dopo che la 
società di Detroit avesse ottenuto l’approvazione dal governo del suo piano di risanamento e, 





59 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov 
60 Dati raccolti dal sito ufficiale www.chrysler.com 
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1.3 United Automobile Workers 
 
Il piano di risanamento richiesto dall’amministrazione Obama, coinvolse non soltanto il governo 
stesso, ma anche altre importanti figure dell’economia americana e mondiale. Oltre all’appoggio del 
governo federale, infatti, la Chrysler LLC avrebbe dovuto trovare un punto d’incontro anche con 
dipendenti, sindacati, creditori e finanziatori. 
Fu necessario, quindi, elaborare una ristrutturazione aziendale in grado di soddisfare tutte queste 
parti, altrimenti per la società di Detroit sarebbe scattato il fallimento. 
Per definire un piano di ritorno alla profittabilità, Chrysler dovette ristrutturare i contributi di 
pensionamento correnti e futuri dei propri lavoratori. L’allora direttore generale della società, 
Robert Nardelli, insieme all’amministratore delegato della Fiat, Sergio Marchionne, definì una 
strategia che gli consentì di ridurre il debito a livelli che potessero essere adeguatamente sostenuti 
dalle capacità economiche, finanziarie e di cassa della compagnia. 
Questa strategia riguardò il coinvolgimento diretto di una delle parti che ebbe un ruolo 
fondamentale nel salvataggio della società americana, la “International Union, United Automobile, 
Aerospace and Agricultural Implement Workers of America”, meglio conosciuta come la “United 
Automobile Workers” (UAW), cioè il sindacato che rappresenta i dipendenti del settore auto in 
America.  
La società americana dovette trovare un’intesa col sindacato entro il 30 Aprile 2009, data ultima 
che l’amministrazione Obama aveva concesso a Chrysler per raggiungere un accordo definitivo e 
vincolante con Fiat.  
Il 10 Giugno 2009 la società di Detroit raggiunse un fondamentale accordo con la UAW chiamato 
“Settlement Agreement VEBA”: Chrysler LLC emise 4,587 miliardi di dollari in titoli di debito da 
offrire come finanziamento al fondo speciale sanitario per i pensionati, il VEBA Trust (Voluntary 
Employee’s Beneficiary Association), gestito dal sindacato UAW. Nel fondo sarebbero stati versati, 
inoltre, contanti per 300 milioni di dollari nel mese di Luglio 2011 e nel Luglio 2012, con rate 
superiori negli anni successivi, fino a 823 milioni tra il 2019 e il 2023. 61 
Il sindacato, per aiutare la riorganizzazione di Chrysler e l’alleanza con Fiat, rilasciò delle 
concessioni a favore della società di Detroit: accettò di effettuare drastici tagli dei costi e modifiche 
del contratto di lavoro. Stabilì la sospensione degli aumenti salariali legati al costo della vita e la 
rinuncia ad alcuni giorni di vacanza, inoltre, furono imposti nuovi limiti sugli straordinari (che 
sarebbero stati pagati solo dopo 40 ore settimanali). Infine furono ridotti i bonus in contanti 
																																																								
61 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov  
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destinati ai dipendenti.62  
L’obiettivo fu quello di portare salari e benefits vicini a quelli dei lavoratori non sindacalizzati negli 
impianti statunitensi dei concorrenti internazionali: il 27 Aprile 2009 i dipendenti della Chrysler 
votarono a larga maggioranza a favore di un accordo di alleanza con la Fiat. 
In cambio di quelle che furono esplicitamente definite come concessioni e per compensare l’ampio 
credito relativo all’assistenza sanitaria che lo UAW vantava nei confronti dell’azienda, al fondo 
VEBA Trust furono assegnate le azioni della società di nuova costituzione, la Chrysler Group LLC, 
e gli fu concessa la possibilità di nominare un membro del consiglio di amministrazione della nuova 
azienda. In questo modo il sindacato americano divenne azionista di maggioranza della 
neocostituita società di Detroit, tramite il VEBA Trust che deteneva il 55% del capitale sociale.63 
 
1.4 VEBA Trust  
 
Il VEBA Trust (Voluntary Employee’s Beneficiary Association) è una tipologia di fondo 
finanziario, costituito nella forma di associazione volontaria di lavoratori dipendenti, il cui scopo è 
la fornitura e la gestione di prestazioni e benefici extra-salariali per i dipendenti di un’azienda o 
gruppo di aziende. 
Più che un vero e proprio fondo pensione, è in realtà una forma di welfare aziendale. Tra le 
tipologie di prestazioni che una VEBA può fornire rientrano: le assicurazioni sugli infortuni, le 
spese di cura dei figli, la formazione continua dei dipendenti, il costo dei servizi legali, 
l’assicurazione sulla vita, le indennità di malattia, licenziamento e di disoccupazione e il pagamento 
delle ferie.  
Affinché il Trust possa beneficiare della deducibilità dalle tasse, dell’esenzione fiscale su alcuni 
benefici e di altri privilegi minori assicurati dalla legge americana, è necessario che soddisfi alcuni 
requisiti aggiuntivi: essere un’associazione volontaria di dipendenti, legati da un vincolo 
occupazionale comune (uno stesso datore di lavoro, ad esempio, ma anche l’appartenenza allo 
stesso settore industriale o la stessa area geografica); tutte le sue attività devono essere finalizzate 
alla fornitura delle prestazioni ai suoi beneficiari (e i proventi delle attività del fondo non possono 
essere destinati ad altra destinazione che non sia il pagamento delle prestazioni). Infine deve 
prevedere il principio di non discriminazione nel pagamento dei suoi benefici (trattamenti 
privilegiati nei confronti di determinati soggetti sono possibili solo se stabiliti in virtù di un accordo 
di contrattazione collettiva). 																																																								
62 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov  
63 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov  
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Sebbene siano previste dal diritto americano fin dal 1928, è solo negli ultimi decenni che le VEBA 
hanno conquistato uno spazio significativo nella gestione delle politiche di welfare aziendale e nelle 
relazioni industriali. Dal 2007, poi, con la crisi del settore automobilistico americano, i fondi VEBA 
sono diventati uno strumento importante nel processo di risanamento delle “Big Three” di Detroit. 
Per il risanamento di Chrysler, il VEBA Trust sotto il diretto controllo del UAW, ha ricoperto il 
ruolo di mediatore acquistando in una prima fase la maggioranza assoluta delle quote della società 
americana, per poi cederle al socio industriale, la Fiat appunto, e tornare al ruolo originario di 
fornitore di servizi di welfare per operai e impiegati. 
 
1.5 L’intervento del Governo Canadese 
 
Anche il governo canadese, proprio come quello americano, decise di concedere un prestito alla 
società di Detroit per tentarne il salvataggio. Ecco che nel Giugno del 2009 il governo federale 
canadese e dell’Ontario provinciale erogò, attraverso una società controllata, un prestito di 1,6 
miliardi di dollari al gruppo automobilistico. 
La società con cui il governo effettuò tale finanziamento fu la holding company Export 
Development Canada (EDC), una compagnia che si occupa dell’esportazione del credito in tutto il 
mondo. Il loro obiettivo è quello di sostenere e sviluppare le aziende canadesi consentendogli di 
raccogliere e sfruttare le opportunità che il mercato gli offre.64 Tale azienda è direttamente 
controllata dal governo canadese. 
Come contropartita del prestito effettuato, il governo canadese ricevette una partecipazione al 
capitale sociale del 2,46% nella società ristrutturata e di nuova costituzione, la Chrysler Group 
LLC. 
 
1.6 I creditori 
 
Nell’Aprile del 2009 i debiti di Chrysler LLC ammontavano a circa 6,9 miliardi di dollari. 
Il 70% del debito era nelle mani di quattro grandi banche: J.P Morgan, Goldman Sachs, Morgan 
Stanley e Citigroup. Il restante 30% del debito faceva capo a circa quaranta Hedge Funds, gruppi di 
obbligazionisti guidati dai fondi di investimento Oppenheimer Funds e Stairway Capital.65 
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La ristrutturazione della società prevedeva che i suoi asset fossero messi all’asta e ceduti al miglior 
offerente (che di fatto fu il gruppo Fiat) in modo da poter costituire successivamente una nuova 
società, la Chrysler Group LLC, la cui proprietà sarebbe stata divisa tra vari nuovi soci.  
Le banche creditrici raggiunsero un accordo col Dipartimento del Tesoro per ridurre le loro pretese 
nei confronti della casa automobilistica di Detroit: acconsentirono a stralciare i debiti della società 
riducendoli a “soli” 2 miliardi di dollari dai 6,9 originari.66 
Tuttavia, 40 Hedge Funds dell’Indiana in qualità di creditori minori, si opposero al raggiungimento 
di tale intesa.  
Ritennero che l’accordo fatto trattasse i creditori privilegiati, quali loro erano, in un modo del tutto 
contrario a quanto previsto nel diritto fallimentare americano: i creditori privilegiati ricevettero 
meno di quanto ricevuto dai creditori chirografari. 
Secondo loro, inoltre, il progetto di alleanza tra Fiat e Chrysler appoggiato dalla Casa Bianca, così 
come fu progettato, violava il diritto di proprietà garantito dal Quinto Emendamento della 
Costituzione Americana secondo cui la proprietà privata non può essere espropriata senza un giusto 
processo. 
Secondo questi creditori la procedura di cessione degli asset della società americana fu “studiata in 
modo da evitare, e non favorire, delle offerte concorrenti” e sarebbe stata “strutturata per soddisfare 
finalità politiche e non economiche”. 67 
I creditori dissenzienti che furono contrari alla cessione dei principali asset della casa di Detroit a 
un nuovo soggetto controllato da Fiat e dal sindacato Usa dell'auto UAW, cercarono di raggiungere 
un accordo per loro più vantaggioso: interruppero i negoziati col Dipartimento del Tesoro e 
presentarono opposizione in tribunale. Il loro intento fu quello di bloccare l’operazione Fiat in 
modo da consentire ad altre parti di presentare delle offerte per gli asset di Chrysler. 
La questione fu esaminata da ben due tribunali: in un primo momento dal tribunale fallimentare di 
New York e successivamente dalla corte di appello. In entrambi i casi l’opposizione fu respinta. 
Dal momento, poi, che tali creditori non riuscirono a trovare un’intesa e a presentare un’offerta 
concorrente a quella del Gruppo Fiat, il 30 Aprile 2009 intervenne il Governo americano, stabilendo 
una bancarotta pilotata per la Chrysler LLC e sottoponendola quindi alla procedura prevista dal 
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2. LE OPERAZIONI 
 
2.1   “Fiat – Chrysler Alliance” 
 
Il primo importante passo che portò all’unione delle due aziende è stato compiuto il 20 Gennaio 
2009 quando Fiat e Chrysler firmarono un accordo preliminare non vincolante, da chiudere entro 
Aprile del medesimo anno, al fine di stabilire un’alleanza strategica globale tra i due gruppi. 
Tale accordo, rinominato da entrambe le parti “Fiat – Chrysler Alliance”, prevedeva quanto 
segue:69  
Ø “Product and Platform Sharing”: riguarda la condivisione di prodotti e piattaforme: Fiat 
fornisce all'azienda americana licenze per utilizzare piattaforme di prodotto riguardanti 
veicoli a basso consumo, motori, trasmissioni e componenti che Chrysler potrà adattare alle 
proprie esigenze e produrre nei propri impianti. Viene stabilito uno sviluppo congiunto e la 
condivisione di piattaforme al fine di ridurre i costi di sviluppo e dei componenti, migliorare 
la qualità e il time-to-market, nonché a semplificare i processi produttivi;  
Ø “Shared Technology”: include l’estensione di un numero di tecnologie chiave nei rispettivi 
veicoli per accrescere la competitività e ridurre il costo effettivo delle nuove tecnologie 
attraverso lo sviluppo congiunto e la relativa applicazione di tali tecnologie su un maggior 
numero di piattaforme. Fiat si impegna, inoltre,  a condividere le proprie tecnologie, in 
particolare il “Fully-Integrated Robotised Engine”, o “FIRE”, nonché il suo sistema 
MultiAir per i motori Diesel; 
Ø “Global Distribution”: entrambi i gruppi avranno accesso reciproco alle rispettive reti di 
distribuzione. Da un lato Chrysler potrà vendere i propri veicoli e componenti in Europa e 
nell’America latina (South America), soprattutto in Brasile dove la società torinese ha 
un’ampia distribuzione. Dall’altro lato, Fiat potrà sfruttare la rete di Chrysler nel North 
America e la società di Detroit si impegna ad assistere Fiat nello sbarco della 500 e del 
marchio Alfa Romeo sul mercato americano. In questo modo si consente a entrambi i gruppi 
di estendere la rispettiva gamma di prodotti in mercati dove il Gruppo non registrava una 
presenza significativa, ivi inclusi gli sforzi congiunti di sviluppare la presenza del Gruppo in 
Asia in base ad una strategia distributiva comune;  
Ø “Procurement”: per quanto riguarda gli approvvigionamenti dai fornitori, i due gruppi 
hanno stabilito un piano di acquisto comune per tutte le materie e i componenti che usano 
entrambe le società, in modo da ottenere dei risparmi e degli sconti maggiori. Attraverso 																																																								
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programmi di approvvigionamento comune entrambe le società riusciranno ad ottenere 
risparmi di breve e lungo periodo ed efficienze mediante la negoziazione con fornitori 
comuni, l’espansione dell’uso di componentistica condivisa e lo sfruttamento del 
raggruppamento di volume (volume bundling);  
Ø  “World Class Manufacturing (WCM)”: Chrysler ha introdotto all’interno dei suoi processi 
il WCM utilizzato da Fiat, così facendo entrambe le aziende applicano i principi del WCM a 
tutti gli stabilimenti di assemblaggio, motoristica e stampaggio al fine di eliminare tutte le 
tipologie di sprechi, così da aumentare in ultima istanza l’efficienza dei lavoratori, la 
produttività e la sicurezza e qualità dei veicoli;  
Ø “Information and Communication Technology”: entrambe le società hanno adeguato l’una 
all’altra i propri sistemi di informazione e comunicazione in modo da facilitare la loro 
collaborazione, soprattutto nell’ambito delle funzioni commerciali, industriali e 
amministrative. 
 
Questo è ciò che ricevette la Chrysler a seguito dell’accordo. La Fiat, invece, a seguito delle sue 
concessioni, ottenne una quota iniziale nella società americana del 20% con la possibilità di arrivare 
fino al 35% attraverso tre acquisizioni successive a titolo gratuito del 5%, legate al raggiungimento 
di precisi obiettivi (Performance Events). Avrebbe avuto, poi, un’opzione per acquistare un 
ulteriore 20% e ottenere così la maggioranza del gruppo senza nessun esborso di contanti, né un 
impegno a finanziare Detroit in futuro.  
E’ importante notare, tuttavia, che di fatto ci fu la costituzione di una nuova società: la società in 
precedenza conosciuta come Chrysler LLC cedette formalmente tutti i propri beni a una nuova 
società con la denominazione sociale di Chrysler Group LLC.  
La partecipazione nella nuova società venne attribuita a una partecipata della Fiat S.p.A, la società 
FIAT NORTH AMERICA LLC: a tale società spettò una quota iniziale del 20% del capitale 
sociale, con la possibilità di aumentare progressivamente fino al 35% “subordinatamente al 
raggiungimento di determinati obiettivi previsti dall'accordo”.70 
Infine, nell’accordo fu stabilito che il gruppo Fiat non avrebbe potuto sfruttare l’opzione e ottenere, 
quindi, la quota di maggioranza di Chrysler, cioè il 55% del capitale sociale, fino a quando i debiti 
derivanti dai finanziamenti pubblici non sarebbero stati interamente rimborsati.  
Quando fu stipulato l’accordo, il mercato globale si trovava in piena crisi: l’alleanza tra la società 
torinese e la società di Detroit avrebbe consentito loro una sopravvivenza di lungo termine. Questo 
anche perché le due società erano, in qualche modo, complementari: Chrysler operava 																																																								
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prevalentemente nel North America e la maggioranza delle sue vendite era legata a camion, 
minivan e sport utility–vehicle; Fiat era specializzata in piccole–medie automobili e operava in 
prevalenza nel South America. 
Con questo accordo entrambe le società beneficiavano di un maggiore volume globale di vendite. 
L’accordo preliminare prevedeva, inoltre, che la società Chrysler venisse sottoposta a una 
dettagliata Due Diligence e, affinché l’alleanza fosse resa possibile, era necessario che questa fosse 
approvata dalle autorità regolamentari competenti.  
In particolare, era necessaria l’autorizzazione di: 
§ United Automobile Workers (UAW); 
§ Canadian Automobile Workers (CAW); 
§ Banche creditrici di Chrysler LLC; 
§ “United States Department of the Treasury”, il dipartimento del tesoro degli Stati Uniti; 
§ Federal Trade Commission;71 
§ Commissione Europea; 
 
Questo è quanto prevedeva l’accordo non vincolante stipulato tra le due società nel Gennaio del 
2009. Tuttavia, prima di arrivare al contratto definitivo redatto a fine Aprile del medesimo anno, la 
Chrysler e il contesto economico in cui si trovava, hanno subìto un importante cambiamento. 
 
2.2 “Master Transaction Agreement” 
 
Il 28 Aprile 2009, al posto dell’ormai fallita Chrysler LLC, nacque la Chrysler Group LLC grazie 
alla definizione del “Master Transaction Agreement”. 
Questo accordo prevedeva che: 
§ la società di nuova costituzione Chrysler Group LLC avrebbe acquistato le principali 
attività operative e i principali assets della vecchia società; 
§ le principali società nazionali controllate della vecchia società sarebbero passate sotto il 
diretto controllo della nuova società; 
§ il capitale e parte delle passività72 di Chrysler LLC sarebbero state trasferite nella nuova 
società; 
§ sarebbe stato interamente trasferito anche il controllo delle società estere. 
 																																																								
71 La Federal Trade Commision è l'agenzia indipendente Usa a tutela dei consumatori che vigila sulle pratiche commerciali anti-
concorrenziali. 
72 Fu trasferita solo parte delle passività; il resto del debito di Chrysler LLC è stato stralciato a seguito della bancarotta pilotata. 
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Al fine di stabilizzare l’industria automobilistica degli Stati Uniti e del Canada nel 2009, il governo 
americano e quello canadese dettero piena disponibilità a finanziare tale accordo e a fornire il 
capitale di esercizio per portare avanti le operazioni della società di Detroit seguendo quanto 
stabilito all’interno del trattato. 
Il “Master Transaction Agreement” definisce, quindi, tutti quelli che sono i rapporti con il 
Dipartimento del Tesoro degli Stati Uniti e i rapporti esistenti col governo canadese che opera 
attraverso la società controllata Export Development Canada.73 
Da questo accordo, in realtà, derivarono anche i nuovi legami instaurati con il Gruppo Fiat 
attraverso la “Fiat-Chrysler Alliance”, la quale si occupò di definire il nuovo sviluppo commerciale 
e industriale  che la società americana avrebbe dovuto seguire. Non solo: stabilì anche che ci fosse 
la condivisione da parte di Fiat del suo Know How riguardante macchine a ridotto impatto 
ambientale, nonchè la possibilità per entrambi i gruppi di condividere i rispettivi mercati di sbocco. 
Con la definizione di questo importante accordo furono coinvolti tutti i soggetti che parteciparono 
alla rinascita della Chrysler dopo la bancarotta pilotata. Con ognuno di questi soggetti, come 
abbiamo visto, la società di Detroit raggiunse un’intesa e sulla base di questa assegnò loro 
partecipazioni azionarie nella nuova Chrysler Group LLC.74 
Infatti la proprietà della neocostituita società, inizialmente, fu divisa in questo modo: 
 
 United Auto Workers (UAW) attraverso la controllata VEBA Trust; 
 Dipartimento del Tesoro degli Stati Uniti (Governo Americano); 
 Export Development Canada (Governo Canadese); 
 FIAT NORTH AMERICA LLC (Gruppo Fiat). 
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Dopo che il “Master Transaction Agreement” fu messo in atto, la nuova società riuscì, poco alla 
volta, a risollevarsi dalla crisi e a ottenere risultati sempre migliori. Infatti, proprio a seguito di tutte 
le intese raggiunte con i vari soggetti coinvolti nell’accordo, il 10 Giugno 2009 la Fiat ufficializzò 
l’alleanza con la società americana e grazie a operazioni successive, la società torinese riuscì a 
ottenere il controllo totale della nuova Chrysler il 21 Gennaio 2014. In un apposito paragrafo tali 
operazioni sono descritte nel dettaglio. 
 
2.3 Il rimborso dei prestiti 
 
I prestiti che la Chrysler Group LLC ottenne dal governo americano e dal governo canadese furono 
rimborsati dalla società con ben sei anni di anticipo rispetto al previsto. L’azienda americana riuscì 
a restituire i fondi (comprensivi di interessi) ai governi meno di due anni dopo che li aveva ricevuti. 
Infatti, il 24 Maggio 2011, la Chrysler terminò le rate del pagamento di entrambi i prestiti.  
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Repayment of U.S. Treasury and EDC Credit Faciliti s
On May 24, 2011, we repaid all amounts outstanding under the U.S. Treasury and EDC credit facilities. Refer to —U.S. Treasury Credit
Facilities and —Export Development Canada Credit Facilities, above, for additional information related to these agreements.
Payments were made as follows (in millions of dollars):
 
  Principal   
Accrued
Interest   Total Payment  
U.S. Treasury first lien credit facilities:    
Tranche B   $ 2,080 (1)      $ 22       $ 2,102      
Tranche C   3,675 (2)      65        3,740      
Zero Coupon Note   100         —        100      
Total U.S. Treasury first lien credit facilities  5,855         87        5,942      
EDC credit facilities:    
Tranche X   1,319         14        1,333      
Tranche X-2   404         4        408      
Total EDC credit facilities  1,723         18        1,741      
Total U.S. Treasury and EDC credit facilities  $      7,578         $        105        $      7,683      
 
(1) Includes $80 million of PIK interest previously capitalized. The payment of PIK interest is included as a component of Net Cash Provided by
Operating Activities in the accompanying audited Consolidated Statements of Cash Flows.
(2) Includes $315 million of PIK interest previously capitalized. The payment of PIK interest is included as a component of Net Cash Provided by
Operating Activities in the accompanying audited Consolidated Statements of Cash Flows. In addition, as a result of the termination of the Ally MTA
and in accordance with the U.S. Treasury first lien credit agreement, amounts outstanding under that agreement were reduced by $4 million, the
amount of qualifying losses incurred by Ally through April 2011. Refer to Note 14, Commitments, Contingencies and Concentrations, of the
accompanying audited consolidated financial statements for additional information related to the Ally MTA.
SCUSA Private-Label Financing Agreement
In February 2013, we entered into a private-label financing agreement with SCUSA. The new financing arrangement launched on May 1, 2013.
Under the SCUSA Agreement, SCUSA provides a wide range of wholesale and retail financing services to our dealers and consumers in
accordance with its usual and customary lending standards, under the Chrysler Capital brand name. The financing services include credit lines
to finance our dealers’ acquisition of vehicles and other products that we sell or distribute, retail loans and leases to finance consumer
acquisitions of new and used vehicles at our dealerships, financing for commercial and fleet customers, and ancillary services. In addition,
SCUSA will work with dealers to offer them construction loans, real estate loans, working capital loans and revolving lines of credit.
Under the new financing arrangement, SCUSA has agreed to specific transition milestones for the initial year following launch. If the transition
milestones are met, or otherwise satisfactory to us, the SCUSA Agreement will have a ten-year term, subject to early termination in certain
circumstances, including the failure by a party to comply with certain of its ongoing obligations under the SCUSA Agreement. In accordance
with the terms of the agreement, SCUSA provided us an upfront, nonrefundable payment of $150 million in May 2013, which was recognized
as deferred revenue and will be amortized over ten years. As of December 31, 2013, $140 million remained in Deferred Revenue in the
accompanying audited Consolidated Balance Sheets.
We have provided SCUSA with limited exclusivity rights to participate in specified minimum percentages of certain of our retail financing rate




Nel corso del 2011 il Gruppo Chrysler confermò il completamento delle operazioni dei nuovi 
finanziamenti che consistette in un prestito a termine per un totale di 3 miliardi di dollari, titoli di 
debito pari a 3,2 miliardi ed una linea di credito revolving di 1,3 miliardi. Il nuovo finanziamento 
avrebbe fatto risparmiare alla società americana una cifra stimata in 350 milioni di dollari l’anno di 
interessi passivi. Il gruppo Chrysler continuò ad avere più di 10 miliardi di liquidità dopo il 
rifinanziamento ed il payoff dei prestiti, compresa la struttura non utilizzata di credito revolving.  
Come vedremo più avanti in un apposito paragrafo, si deve tener presente che contestualmente al 
completamento del rifinanziamento del debito ed all’integrale rimborso da parte di Chrysler dei 
prestiti concessi dai Governi statunitense e canadese, Fiat perfezionò l’esercizio della sua opzione 
per l’acquisto di una ulteriore partecipazione del 16% in Chrysler, secondo quanto previsto 
dall’accordo annunciato il 21 aprile 2011. 
E sempre nel medesimo anno, solo due mesi più tardi, nel Luglio 2011, la società italiana ottenne il 
controllo acquistando un’ulteriore partecipazione in Chrysler passando dal 46% al 53,5% attraverso 
la cessione delle quote in possesso dei Governi: 1,5% del Canada e il 6% degli Stati Uniti. 
 
2.4 Chapter 11 
 
I 40 Hedge Funds creditori della casa automobilistica che si opposero a ridurre il proprio credito nei 
confronti dell'azienda costrinsero la Chrysler LLC a una bancarotta controllata.  
L’amministrazione di Obama intervenne per salvare la società ricorrendo al cosiddetto Chapter 11: 
questo rappresenta appunto il “Capitolo 11” del Bankruptcy Code statunitense (equivalente alla 
nostra legge fallimentare), che permette alle aziende che accedono a tale regime l’avvio di un 
processo di riorganizzazione al riparo dei creditori attraverso “l’ombrello protettivo” fornito dal 
sistema di procedura fallimentare statunitense.77 
Tale normativa è finalizzata alla soluzione della crisi dell’impresa attraverso un piano di 
riorganizzazione che consenta il soddisfacimento dei creditori e contemporaneamente la 
conservazione dell’attività dell’impresa in crisi. 
Le imprese in difficoltà economica (comprese società individuali, partnerships e corporations) 
possono, in sostanza, far autorizzare dal tribunale un piano per pagare i creditori senza, tuttavia, 
essere costrette a liquidare immediatamente le proprie attività. 
Il Chapter 11 permette in particolare di pagare tutti i (o parte dei) debiti attraverso i profitti futuri, 
invece che attraverso i fondi ottenuti liquidando le attività. Durante questa procedura il debitore 																																																								
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mantiene il possesso dei propri beni e i creditori non possono aggredirli; il giudice fallimentare fa 
da semplice supervisore della correttezza delle misure adottate.78 
Si deve tener presente che molte delle norme presenti nel Chapter 11 servono per aiutare l’azienda 
a migliorare la sua situazione di cassa nel breve periodo. Alcune norme impediscono, infatti, ai 
creditori di intentare nuove azioni legali, altre norme, invece, bloccano la maturazione di nuovi 
interessi sul debito fino a che non sia stato adottato un piano di riorganizzazione e dopo si impone 
di effettuare i rimborsi solo sulla base del piano. Infine, esistono norme che consentono alla società 
di ottenere nuovi prestiti, grazie al fatto che questi ultimi ottengono una corsia preferenziale nel 
rimborso rispetto a tutti gli altri perché sono conteggiati tra le spese amministrative della 
procedura.79 
Tale procedura fallimentare prevede la stesura di un piano di riorganizzazione aziendale: questo può 
avere il contenuto più vario prevedendo il soddisfacimento integrale di alcuni creditori e parziale di 
altri (salvo il diritto dei creditori garantiti di essere sempre soddisfatti interamente, nella misura 
della garanzia), e può suddividere i creditori stessi in classi.  
Nel Chapter 11, come nelle altre procedure, il pagamento dei debiti avviene seguendo un ordine di 
priorità: prima i crediti garantiti (secured creditor), poi i dipendenti e i fornitori di beni ed infine 
tutti gli altri. 
Prima di poter essere presentato al tribunale fallimentare, il piano di riorganizzazione deve essere 
approvato dalla maggioranza dei creditori che si pronunciano su di esso e che rappresentano i 2/3 
del totale dei crediti. Il Comitato dei Creditori è di regola costituito da non meno di tre creditori e 
non più di undici creditori “unsecured”.80 
Il piano deve poi essere sottoposto al vaglio del tribunale fallimentare che si pronuncia sulle 
proposte in esso contenute, con cui si dispone in merito ai diritti delle parti che vantano interessi 
nella società sottoposta a riorganizzazione. 
Il tribunale decide ai fini dell’omologazione valutando che il piano sia proposto in buona fede dal 
debitore, che provveda a regolare i diritti dei creditori in maniera ragionevolmente equa ed onesta e 
infine che non violi norme imperative. Se rispetta tutte queste condizioni il tribunale può deciderne 
l’approvazione anche contro la volontà degli stessi creditori attraverso la procedura di Cramdown. 
In caso di opposizioni, il tribunale deve accertare anche che il piano sia realizzabile e che sia idoneo 
a soddisfare i creditori più di quanto avrebbero ricevuto se il debitore fosse fallito. 
L’omologazione chiude la procedura e libera il debitore da tutti i debiti antecedenti.81 																																																								
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2.5 “VEBA Call Option” 
 
Oltre al “Master Transaction Agreement” e alla “Fiat – Chrysler Alliance”, il Gruppo Fiat stipulò 
ulteriori accordi con tutti i soggetti coinvolti nel recupero della società americana. Tra questi 
accordi, uno importante fu senza dubbio il “VEBA Call Option”, cioè un contratto stipulato tra la 
società Fiat e il VEBA Trust. 
Tale accordo prevedeva che sin dal 10 Giugno 2009, quando la società italiana ufficializzò gli 
accordi stipulati con Chrysler LLC, venisse assegnato al gruppo torinese un’opzione per acquistare 
il 16,6% della partecipazione di VEBA in Chrysler che poteva essere esercitata dal 1° Luglio 2012 
sino al 30 Giugno 2016, ogni sei mesi, in tranches non eccedenti, per ciascun esercizio, il 3,32% del 
totale della partecipazione del fondo pensionistico.  Nel Gennaio 2012, il fondo VEBA deteneva il 
41,5% delle azioni Chrysler: di questa partecipazione, però, il 16,6% era vincolato al contratto 
d’opzione. 
Tale accordo stabiliva anche in che modo dovesse essere calcolato il prezzo di ogni singola 
opzione: “il prezzo di esercizio dell’opzione è determinato, ove Chrysler non sia quotata, 
utilizzando un multiplo di mercato (media dei multipli di talune aziende automobilistiche, non 
eccedente il multiplo di Fiat) applicato all’EBITDA di Chrysler degli ultimi quattro trimestri meno 
il debito industriale netto e, ove Chrysler sia quotata, sulla base dei valori di mercato delle sue 
azioni ordinarie.” 82 
Il 3 Luglio 2012 Fiat decise di esercitare, in base al “VEBA Call Option” , la sua opzione di 
acquistare una parte della partecipazione detenuta da VEBA in Chrysler Group LLC: tale opzione 
ebbe ad oggetto il 3,32% del capitale sociale della società americana. In questo modo la 
partecipazione di Fiat salì al 61,82% dal 58,5% che già possedeva. 
Per questa prima tranche Marchionne stimò la partecipazione attribuendole un valore di circa 140 
milioni di dollari. Il fondo VEBA ne richiese invece circa 342 milioni.  
Proprio perché le due parti non riuscirono a trovare un punto d’intesa sul prezzo, il 26 Settembre 
2012 Fiat richiese l’intervento del tribunale, portando tutta la questione di fronte al Chanchery 
Court del Delaware, proprio come previsto dall’accordo.  
Nonostante la causa legale in corso, il 3 Gennaio 2013 Fiat esercitò la seconda tranches a sua 
disposizione riuscendo ad acquistare un ulteriore 3,32% del capitale di Chrysler che fino a quel 
momento era stato in mano al fondo pensionistico. 
Secondo i calcoli di Fiat, l’importo netto da pagare per l’acquisto di questa seconda tranche della 
partecipazione di VEBA in Chrysler doveva essere pari a 198 milioni di dollari. A seguito del 																																																								
82 Dati raccolti dal sito ufficiale www.sec.gov 
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perfezionamento dell’acquisto, Fiat ottenne il 65,14% del capitale di Chrysler.  
L’8 Luglio 2013 la società italiana decise di procede all’acquisto di un’ulteriore partecipazione del 
3,32% del capitale di Chrysler detenuto da VEBA. L’importo netto che Fiat ritenne di dover pagare 
per tale acquisto fu calcolato in 254,7 milioni di dollari.  Al termine di tale operazione la 
partecipazione della società torinese salì al 68,46% del capitale sociale di Chrysler. 
A questo punto l’esercizio dell’opzione da parte di Fiat si interruppe perché il fondo VEBA decise 
di voler avviare tutte le pratiche per un IPO (Initial Public Offering) in modo da poter collocare le 
proprie quote all’interno di un mercato regolamento. 
 
2.6 Tentativo di IPO 
 
In seguito al fallimento forzato e alla ristrutturazione della casa automobilistica di Detroit da parte 
del Governo Obama nel 2009, la proprietà della nuova società Chrysler Group LLC fu divisa tra 
vari soggetti in proporzione a quello che fu il loro impegno nel salvataggio dell’azienda di Detroit. 
La gestione della società proseguì per i primi anni come previsto dai vari accordi stipulati tra i 
nuovi soci, tuttavia nel 2011 si creò un dissidio interno tra il Gruppo Fiat e la UAW. 
All’interno del “Master Transaction Agreement”, in realtà, furono ricompresi anche altri tipi di 
accordi come lo “Shareholders Agreement” e l’ “Operating Agreement”: tali documenti garantivano 
una serie di opzioni e diritti a ciascuno dei soci, tra cui quello di chiedere la registrazione in vista 
della possibile offerta in Borsa (IPO). 
L’oggetto del contendere fu la quota partecipativa di Chrysler detenuta dal VEBA Trust, il fondo 
pensionistico del sindacato dei dipendenti dell’auto, la United Auto Workers.  
Secondo gli accordi contenuti nel “Master Transaction Agreement”, fu creata una Call Option in 
base alla quale Fiat poteva comprare il 3,32% di Chrysler a partire da Luglio del 2012, con la 
possibilità di ripetere identica operazione ogni 6 mesi fino a raggiungere il 16,6%, quindi per un 
totale di cinque opzioni di acquisto (ciascuna del 3,32%). 
L’intento del fondo VEBA era quello di vendere la sua partecipazione a Fiat (già detentrice del 
restante 58,5%) in modo da poter monetizzare la sua quota e con il ricavato diversificare i propri 
investimenti.  
La quota che la società di Torino si trovò a negoziare col fondo VEBA non fu, però, del 41,5% ma 
solo del 24,9%, ovvero la parte non soggetta alla Call Option di Fiat. 
Di tale opzione Fiat esercitò due tranche, una a Luglio 2012 e una a Gennaio 2013, per un totale del 
6,64% del capitale portando così la sua quota al 65,14%.  
Il problema che fece avviare tutte le pratiche per l’emissione di un IPO fu che le due società non 
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riuscirono a trovare un accordo immediato sul prezzo di vendita delle partecipazioni: per cedere 
l’intera sua quota il fondo pensionistico richiese un pagamento pari ad almeno 5 miliardi di dollari. 
Dall’altro lato, invece, la società torinese guidata dall’amministratore delegato Sergio Marchionne 
non era assolutamente disposta a spendere tale cifra per ottenere la totalità delle azioni Chrysler. 
Le banche che si occuparono del collocamento iniziale di Chrysler effettuarono una prima 
valutazione dell’intero gruppo automobilistico, partendo da una base valutativa compresa tra i 9 e i 
16 miliardi di dollari. Successivamente stabilirono un valore compreso tra i 10 e gli 11 miliardi di 
dollari. Infine, l’orientamento degli istituti di credito guidati da J.P.Morgan (Barclays, Goldman 
Sachs, Morgan Stanley e Ubs) finì per assegnargli un valore di circa 10 miliardi. Di conseguenza, le 
banche arrivarono a ipotizzare un valore definitivo per il 41,5% della proprietà di Chrysler intorno 
ai 4,2 miliardi di dollari. In questo modo, le partecipazioni di Chrysler in mano al fondo VEBA 
assunsero un valore inferiore di un miliardo rispetto a quanto richiesto dal sindacato.  
Basti pensare, infatti, che Fiat offrì 140 milioni di dollari per la prima tranche del 3,32% mentre 
VEBA richiese 342 milioni: la differenza valutativa fu enorme. 
I due soci si trovarono, quindi, di fronte ad una situazione di stallo. A seguito di una diversa 
interpretazione della formula di calcolo prevista dai contratti, la questione fu portata dal Lingotto di 
fronte al Tribunale del Delaware. 
Fu allora che, in assenza di un’intesa, VEBA tentò di vendere una parte della propria quota (il 
16,6% del 24,9% che poteva collocare) sul mercato attraverso l’emissione di un IPO (Initial Public 
Offering).83 
L’IPO rappresenta un’offerta al pubblico dei titoli di una società che intende quotarsi per la prima 
volta su un mercato regolamentato. Questo è ciò che il fondo pensionistico voleva mettere in atto 
nel momento in cui non avesse trovato un accordo col Gruppo Fiat.84 
La FIAT ottenne il controllo del Gruppo Chrysler il 5 Gennaio 2012 ottenendo una partecipazione 
al capitale sociale del 58,5%; rilevò il 100% delle azioni il 21 Gennaio 2014. Questo significa che il 
tentativo di IPO cercato dal fondo VEBA si svolse all’interno di questo lasso di tempo. 
Più precisamente nel Settembre 2013 la Chrysler depositò presso la SEC 85  (Securities and 
Exchange Commission) il documento Form S-1 (Registration Statement) in vista dell’offerta al 
pubblico di azioni.86 Fu stabilito che l’offerta sarebbe stata guidata dalla banca J.P.Morgan. 																																																								
83 La partecipazione detenuta dal VEBA in Chrysler era del 41,5%. Di questa quota il 16,6% era vincolato al contratto d’opzione 
“VEBA Call Option”; il restante 24,9% poteva essere collocato sul mercato. Di questo 24,9% il fondo pensionistico scelse 
volontariamente di collocarne esattamente il 16,6%, proprio la stessa percentuale della quota vincolata. 
84  Se l’offerta fosse effettivamente partita, la Chrysler sarebbe stata convertita da “Limited Liability Company” (LLC) a 
“Corporation” e sarebbe stata ribattezzata così Chrysler Group Corporation. 
85 E’ l’organismo americano preposto al controllo sui mercati. 
86 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com: ”Fiat S.p.A. (“Fiat”) prende atto dell’annuncio di Chrysler Group LLC 
(“Chrysler Group”) della ricezione di una “Registration Demand” formulata dallo UAW Retiree Medical Benefits Trust sensi dello 
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Il deposito del Form S-1 fu un passo formale importante verso l’offerta in Borsa dei titoli 
Chrysler87: chiedendo la registrazione in vista della quotazione, il fondo VEBA avvertì di fatto Fiat 
che se l’offerta fosse rimasta troppo bassa, avrebbe potuto cercare per il resto della partecipazione 
una valutazione migliore direttamente sul mercato.  
L’intento di Sergio Marchionne, che di fatto era amministratore delegato sia del Gruppo Fiat, sia del 
Gruppo Chrysler, era quello di riuscire a trovare un’intesa col fondo VEBA in modo da evitare 
l’IPO: la quotazione in Borsa delle azioni appartenenti al fondo pensionistico avrebbe sicuramente 
allungato i tempi di una fusione tra le due società. 
Si deve tener presente, inoltre, che l’IPO prima della fusione tra le due società, in realtà, non 
sarebbe stata per nessuna delle due parti la soluzione migliore: dal punto di vista di Fiat, l’IPO 
avrebbe potuto creare un potenziale conflitto di interessi tra l’azionista di maggioranza (la società 
italiana) e la società di Detroit. Questo è ciò che risultava dal Form S-1 depositato presso la SEC da 
parte della società Chrysler LLC: “Fiat ha espresso il desiderio di acquistare il 100% del nostro 
capitale o comunque di creare una struttura di capitale unificata rilevando la quota del VEBA, una 
parte della quale è oggetto di questa operazione. Il suo completamento impedirà o ritarderà questo 
obiettivo di Fiat, e la stessa Fiat ha dichiarato che una Chrysler quotata (...) impedirà o ritarderà il 
conseguimento dei benefici dell’alleanza”.88 
Nel momento in cui Chrysler presentò la richiesta formale per accedere all’IPO, Fiat cominciò a 
riconsiderare i costi e benefici di una ulteriore espansione della sua relazione con la società 
americana: la società italiana avrebbe preferito comprare l’intera quota subito, senza rischiare rialzi 
del prezzo e distrazioni dai progetti industriali. 
Anche dal punto di vista del fondo VEBA, l’IPO avrebbe sottoposto il fondo a grossi rischi: dato 
che la quota che intendeva offrire sul mercato non rappresentava la maggioranza della società ma 
solo il 16,6% e dato che l’offerta di azioni avveniva in aperta polemica tra i due soci, questo 
avrebbe potuto determinare una risposta del mercato molto bassa. Per il sindacato era fondamentale 
riuscire a monetizzare la propria quota per diversificare gli investimenti e garantire il pagamento 
delle prestazioni ai propri assistiti. 
																																																																																																																																																																																								
“Shareholders Agreement” del 10 giugno 2009, sottoscritto tra Fiat North America LLC (“FNA”), VEBA, e VEBA Holdcos, e 
Chrysler Group e le altre parti ivi citate. La “Registration Demand” richiede la registrazione ai sensi del “Securities Act” del 1933 e 
successive modifiche (“Securities Act”) di 270.769,6 Class A Membership Interests in Chrysler Group attualmente detenuti da 
VEBA, pari a circa il 16,6% del capitale di Chrysler Group”. 
87 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com: “FIAT NORTH AMERICA LLC  rispetterà gli impegni di collaborare con 
Chrysler e VEBA ai fini della registrazione previsti dal Chrysler Group LLC “Operating Agreement”.  Non è possibile assicurare che 
un “Registration Statement” sarà depositato presso la Securities and Exchange Commission, né che, se depositato, verrà effettuata 
un’offerta, né in quali tempi essa potrà essere effettuata. I titoli che saranno oggetto di tale eventuale offerta non possono essere 
venduti né possono essere accettate offerte d’acquisto prima del momento in cui il Registration Statement sia divenuto efficace ai 
sensi del “Securities Act”. Tale offerta verrà effettuata esclusivamente mediante la pubblicazione di un prospetto di offerta”.  
88 Estratto rilevato da un comunicato emesso dalla società Chrysler Group LLC. Dato raccolto dal sito ufficiale www.chrysler.com  
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A partire dal 5 Gennaio 2012 (anno in cui Fiat ottenne il controllo di Chrysler con il 58,5% delle 
azioni) fino al 21 Gennaio 2014, (anno in cui Fiat ottenne il controllo totale con il 100% delle 
azioni), la Fiat dovette scontrarsi ripetutamente col sindacato americano finchè entrambe le parti 
non si resero conto che di fatto la collocazione delle azioni sul mercato non rispecchiava l’interesse 
di nessuna delle parti: ecco perché entrambe riuscirono a trovare un accordo nei primi giorni del 
Gennaio 2014. 
L’accordo definitivo fu stipulato il 21 del medesimo mese, quando Marchionne offrì al sindacato 
americano un pagamento miliardario per il restante 41,5% concordato in 3.650 milioni di dollari. 
Di fronte a tale intesa la UAW, in accordo con la società italiana, decise di ritirare in via definitiva 
l’azione legale che aveva intrapreso di fronte al tribunale del Delaware per ottenere un prezzo delle 
azioni più elevato, annullando di fatto l’Offerta Pubblica Iniziale.  
E’ importante notare come il prezzo complessivo di 3,65 miliardi di dollari è inferiore ai 4,2 
ipotizzati dalle banche e ai 5 che furono richiesti dal fondo assistenziale del sindacato nella 
trattativa. Fiat spese tra azioni e cash un totale di 2,9 miliardi di dollari ai quali si aggiungono gli 
800 di cash pagati dall’inizio dell’alleanza. In tutto il Lingotto spese meno di 4 miliardi per ottenere 
il 100% di un’azienda che nel 1998 i tedeschi di Daimler pagarono 36 miliardi di dollari. 
 
2.7 La scalata azionaria 
 
Il capitale sociale di Chrysler Group LLC ha subìto una lunga serie di cambiamenti nel corso dei 
vari anni. 
Infatti, fino al 2007, il 100% delle partecipazioni furono di proprietà della società tedesca Daimler-
Benz AG. Quando ad Aprile del medesimo anno la società di Detroit fu ceduta al fondo di 
investimento americano Cerberus Capital Management, le partecipazioni cambiarono: Daimler AG 
mantenne una quota del 19,9%, mentre il restante 80,1%  passò a Cerberus che di fatto ne ottenne il 
controllo diretto. 
Nel corso del 2009, le partecipazioni al capitale sociale cambiarono nuovamente: il 20 Gennaio del 
medesimo anno subentrò l’accordo non vincolante con la Fiat S.p.A. L’intesa definitiva e 
vincolante fu stipulata solo il 10 Giugno 2009, giorno in cui entrambe le società ufficializzarono 
l’accordo. 
A partire da quel momento la società di Torino entrò in possesso di una quota del 20% del capitale. 
Solo con varie acquisizioni successive il gruppo Fiat ottenne una partecipazione sempre maggiore, 
fino a detenerne il controllo diretto nel Luglio 2011. 
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E’ importante notare che l’acquisto delle quote di Chrysler Group LLC fu effettuato dalla società 
FIAT NORTH AMERICA LLC (FNA) filiale direttamente e interamente controllata da Fiat S.p.A. 
Di seguito sono riportati i vari passaggi che, nel corso di più anni, portarono al controllo completo 
della società di Detroit, grazie all’applicazione degli accordi derivanti dalla riorganizzazione del 
gruppo americano stipulata con i vari interlocutori ad essa collegati: 
 
1) 10 Gennaio 2011: aumento dal 20% al 25% 
 
Fiat effettuò l’aumento della propria quota di partecipazione in Chrysler Group LLC dal 
20% al 25% in seguito al verificarsi del primo dei Performance Events stabiliti dall’accordo. 
Come descritto nell’accordo operativo del 10 Giugno 2009, Chrysler Group emise una 
lettera d’impegno irrevocabile nei confronti del Dipartimento del Tesoro degli Stati Uniti 
con la quale la società dichiarava di aver ricevuto le necessarie autorizzazioni regolamentari 
e che avrebbe iniziato la produzione commerciale del motore “FIRE” (Fully Integrated 
Robotized Engine) nel suo stabilimento di Dundee (Michigan, USA). Di conseguenza, la 
quota di partecipazione di Fiat fu automaticamente aumentata come previsto nell’accordo 
operativo.89 








2) 12 Aprile 2011: aumento dal 25% al 30% 
 
Dopo pochi mesi dal primo aumento, fu raggiunto il secondo dei Performance Events 
previsti dal Chrysler Group Operating Agreement. Questo previde il raggiungimento di 
determinati obiettivi: Chrysler ricavò 1,5 miliardi di dollari con le vendite al di fuori di 
Canada, Messico e Stati Uniti; inoltre raggiunse accordi con il 90% dei concessionari Fiat in 																																																								
89 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
UAW	–	VEBA	Trust	 63,5%	FIAT	(FNA)	 25%	Tesoro	USA	 9,2%	Governo	Canadese	 2,3%	
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Brasile con il 90% dell'Unione Europea per la distribuzione di uno o più veicoli Chrysler; 
infine fu definita un’intesa che previde la remunerazione di Chrysler Group per l’utilizzo da 
parte di Fiat delle sue tecnologie al di fuori dei Paesi NAFTA. 
A seguito del raggiungimento del secondo dei Performance Events, derivò un ulteriore 
incremento del 5% della quota di partecipazione di Fiat in Chrysler, facendola così salire al 
30%. 






3) 24 Maggio 2011: aumento dal 30% al 46% 
 
Come già anticipato, meno di due anni dopo aver ricevuto i prestiti dal governo canadese e 
americano, Chrysler riuscì a rimborsarli completamente. Si deve tener presente che il debito 
complessivo iniziale fu di 6,7 miliardi di dollari, diviso in questo modo: 5,1 miliardi 
derivarono dal finanziamento del governo americano, 1,6 derivarono dal finanziamento del 
governo canadese. Il 24 Maggio 2011 Chrysler riuscì a rimborsare al governo americano 5,9 
miliardi di dollari (debito iniziale con l’aggiunta degli interessi) e all’Export Development 
Canada 1,7 miliardi di dollari (debito iniziale con l’aggiunta degli interessi). Il 
completamento delle operazioni dei nuovi finanziamenti avrebbe permesso al Gruppo di 
ottenere un risparmio di 350 milioni di dollari l’anno. Così facendo Chrysler riuscì a 
rimborsare un prestito complessivo, comprensivo di interessi, per un totale di 7,6 miliardi di 
dollari con ben sei anni di anticipo sul programma stabilito.90 
Contestualmente al completamento del rifinanziamento del debito di Chrysler e all’integrale 
rimborso da parte della società di Detroit dei prestiti concessi dal Governo statunitense e 
canadese, Fiat perfezionò l’esercizio della sua opzione per l’acquisto di una ulteriore 
partecipazione del 16% in Chrysler, secondo quanto previsto dall’accordo annunciato il 21 
Aprile 2011. A fronte del pagamento da parte di Fiat di un corrispettivo di 1.268 milioni di 																																																								
90 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
UAW	–	VEBA	Trust	 59,2%	FIAT	(FNA)	 30%	Tesoro	USA	 8,6%	Governo	Canadese	 2,2%	
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dollari USA, Chrysler ha emesso a favore di Fiat 261.225 nuovi Class A membership 
interests nella società americana, con un incremento della quota di Fiat del 16% (“on a fully-
diluted basis”). 91 
 
4) 21 Luglio 2011: aumento dal 46% al 53,5% 
 
In questa data Fiat acquistò la partecipazione in Chrysler Group LLC del Canada, pari 
all’1,5% del capitale (“on a fully-diluted basis”), per un corrispettivo di 125 milioni di 
dollari USA. Fiat acquistò, inoltre, la partecipazione del 6% (“on a fully-diluted basis”) 
detenuta in Chrysler dal Dipartimento del Tesoro Statunitense, per un corrispettivo di 500 
milioni di dollari USA, come previsto dagli accordi conclusi tra le parti ad inizio Giugno. 
In base a tali accordi, il Dipartimento del Tesoro USA, inoltre, cedette  al gruppo torinese i 
diritti che gli spettavano in forza dell’”Equity Recapture Agreement”, concluso tra lo stesso 
Dipartimento del Tesoro e il VEBA Trust il 10 Giugno 2009, per un corrispettivo di 75 
milioni di dollari USA. 92 
Di tale importo, 15 milioni di dollari USA furono corrisposti al Canada, in forza di accordi 
tra quest’ultimo ed il Dipartimento del Tesoro americano. 
A seguito di tali acquisizioni, Fiat ottenne il 53,5% del capitale di Chrysler e di fatto il 
controllo diretto della società. 
Realizzando l’ultimo Performance Event, previsto entro la fine del medesimo anno, Fiat 
avrebbe ottenuto il 58,5% del capitale di Chrysler Group LLC.93 
 
5) 5 Gennaio 2012: aumento dal 53,5% al 58,5% 
 
Nel Gennaio 2012 fu raggiunto il terzo Performance Events (“Ecological Event”) 
contemplato dal Chrysler Group Operating Agreement, dalla cui realizzazione derivò un 
ulteriore incremento del 5% della partecipazione di Fiat in Chrysler. Questa passò, quindi, 
dal 53,5 % al 58,5%; il rimanente 41,5% di Chrysler era posseduto dal VEBA Trust.94 
La realizzazione dell’Ecological Event richiedeva che Chrysler ottenesse le approvazioni di 
legge per un’auto basata su una piattaforma o altra tecnologia Fiat, con una performance in 
termini di consumi pari ad almeno 40 miglia per gallone e che si impegnasse 																																																								
91 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
92 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
93 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
94 Le percentuali di partecipazione diffuse agli stakeholder, per semplicità sono state approssimate. In realtà a Gennaio 2012 la 
proprietà è divisa in questo modo: VEBA Trust 41,4616%, FNA 58,5384%. 
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irrevocabilmente ad avviarne la produzione su scala industriale negli Stati Uniti. 
L’acquisizione di un ulteriore 5% di Chrysler rappresentò un passo fondamentale verso il 
completamento dell’integrazione tra i due gruppi. 95 
 
6) 21 Gennaio 2014: aumento dal 58,5% al 100% 
 
Nel Gennaio 2014 Fiat S.p.A. raggiunse un accordo con il VEBA Trust in base al quale 
FIAT NORTH AMERICA LLC (FNA), società interamente controllata da Fiat, avrebbe 
acquistato l’intera partecipazione detenuta dal sindacato in Chrysler Group LLC pari al 
restante 41,4616% del capitale della società di Detroit che FNA ancora non possedeva. Il 
closing dell’operazione fu previsto entro il 20 Gennaio 2014.  
A fronte della vendita della partecipazione detenuta in Chrysler Group, il VEBA Trust 
ricevette un corrispettivo complessivo pari a 3.650 milioni USD, suddiviso come segue: 
 
• un’erogazione straordinaria che Chrysler Group LLC pagò a tutti i soci, per un totale 
complessivo pari a circa 1.900 milioni USD (la quota dell’erogazione straordinaria 
spettante a FNA fu versata da FNA al VEBA Trust e costituì parte del prezzo di 
acquisto);96 
• al closing dell’operazione, FNA versò al VEBA Trust l’importo rimanente del prezzo di 
acquisto pari a circa 1.750 milioni USD.  
 
Fiat effettuò il pagamento dell’importo di 1.750 milioni USD attraverso l’utilizzo della 
propria liquidità disponibile, allo stesso modo in cui Chrysler Group effettuò l’erogazione 
straordinaria attraverso l’utilizzo della sua liquidità disponibile. 97 
In realtà, si deve notare, poco importa che il VEBA sia stato pagato con la cassa di Fiat o 
con quella del Gruppo Chrysler: di fatto dopo la fusione le due società sarebbero diventate 
un organismo unico, la cui liquidità totale è data dalla somma delle disponibilità di entrambe 
le aziende. Attribuire il pagamento all’una o all’altra società fu solo un dettaglio contabile. 
In contemporanea con le suddette operazioni, Chrysler Group e la International Union, 
United Automobile, Aerospace and Agricultural Implement Workers of America (UAW) 																																																								
95 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 
96 Nel caso in cui Chrysler Group non avesse potuto pagare l’erogazione straordinaria entro la data prevista per il closing 
dell’operazione (20 gennaio 2014 o prima) Fiat avrebbe provveduto al pagamento dell’intero corrispettivo spettante al VEBA Trust e 
successivamente avrebbe incassato l’erogazione straordinaria quando fosse divenuta proprietaria al 100% di Chrysler Group. 
97 Alla luce della proposta struttura di finanziamento dell’operazione, non fu previsto un aumento di capitale da parte di Fiat. 
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concordarono un Memorandum d’Intesa ad integrazione del vigente contratto collettivo di 
Chrysler Group. In base a tale intesa furono previste ulteriori contribuzioni da parte di 
Chrysler Group al VEBA Trust per un importo complessivo pari a 700 milioni USD in 
quattro quote paritetiche pagabili su base annua. 98 
Il pagamento della prima quota avvenne in concomitanza con il closing dell’operazione con 
Fiat, mentre le tre rimanenti quote sarebbero state versate nei tre anni successivi nel giorno 
dell’anniversario del pagamento della prima quota. Chrysler Group effettuò il pagamento 
della prima quota tramite l’utilizzo di liquidità disponibile.   
A fronte di tali contribuzioni, la UAW assunse alcuni impegni finalizzati a sostenere le 
attività industriali di Chrysler Group e l’ulteriore implementazione dell’alleanza Fiat-
Chrysler, tra cui l’impegno ad adoperarsi e collaborare affinché proseguisse 
l’implementazione dei programmi di World Class Manufacturing (WCM) di Fiat-Chrysler. 
Infine la UAW si impegnò a partecipare attivamente alle attività di benchmarking collegate 
all’implementazione di tali programmi in tutti gli stabilimenti Fiat- Chrysler al fine di 
garantire valutazioni obiettive delle performance e la corretta applicazione dei principi del 
WCM e a contribuire attivamente al raggiungimento del piano industriale di lungo termine 
















98 Dati raccolti dal sito ufficiale: www.treasury.gov 

























2.8 Alcune considerazioni 
 
Per tutte le operazioni e gli accordi stipulati, che nel corso degli anni hanno portato la Fiat S.p.A a 
detenere il controllo completo della Chrysler Group LLC, devono in realtà essere fatte alcune 
precisazioni. 
Una prima considerazione va fatta relativamente all’intervento di salvataggio effettuato dal 
Governo Americano quando, nel 2009, finanziò la società di Detroit. È importante notare come, a 
fronte degli aiuti chiesti da Chrysler al Governo, né il proprietario (l’allora azionista di maggioranza 
Cerberus Capital Management) né il futuro socio estero (Fiat) fornirono all’azienda nuovi fondi. 
Anzi, i soldi investiti furono quelli dei contribuenti americani tramite l’intervento diretto di Obama. 
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Un’altra considerazione doverosa riguarda l’acquisto della quota di partecipazione che fino al 2014 
era in mano alla UAW. 
Come abbiamo già visto, Fiat al termine delle contrattazioni col fondo VEBA riuscì a ottenere il 
100% delle azioni del Gruppo Chrysler pagando 3,65 miliardi di dollari: per ottenere il controllo 
totale della società di Detroit, nel 1998, cioè solo 16 anni prima, l’azienda tedesca Daimler-Benz  
pagò ben 36 miliardi di dollari.  
Oltre a questo si deve tener presente che se fosse stata emessa l’IPO, Marchionne si sarebbe trovato 
in una situazione piuttosto scomoda e imbarazzante: da una parte, in qualità di capo di Chrysler, 
dopo la domanda per quotarsi in Borsa avrebbe dovuto incontrare gli investitori e convincerli ad 
acquistare eventualmente le azioni al prezzo più alto possibile; dall’altra, in qualità di capo di FIAT, 
sarebbe entrato in trattativa con il sindacato per comprare le quote in mano al fondo VEBA alla 
cifra più bassa possibile. 
Infine, l’ultima considerazione riguarda i conti di entrambe le società: nel 2012 le perdite europee 
della Fiat furono pari a 704 milioni di euro a causa di vendite che, in Europa, sono passate da 1,1 
milioni del 2008 a 700.000 unità del 2012. Nel terzo trimestre del 2013 la società americana 
realizzò profitti per 862 milioni di dollari; la Fiat invece generò solo 27 milioni di dollari di profitto, 
molto peggio rispetto ai 101 milioni dello stesso periodo del 2012. Senza la cassa della Chrysler, la 
Fiat rischiava davvero grosso. Secondo un report di Morgan Stanley, la liquidità netta di Chrysler 
nel 2013 fu di circa 9,3 miliardi di dollari: ossigeno puro per la Fiat, che genera profitti solo dalle 
sue attività in Brasile, anch’esse messe a dura prova dalla concorrenza della cinese Chery e, nel 
segmento alto del mercato, da parte della Volkswagen. Questo dà concretezza a quanto aveva detto 
Marchionne nel 2009 in un importante discorso alla Camera, quando disse che è vero che la Fiat 
salva la Chrysler “ma è vero anche il contrario”. 												
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CAPITOLO 4: LA FUSIONE 		
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1.1 L’operazione straordinaria di fusione 
 
L’operazione oggetto di questa tesi riguarda la fusione transfrontaliera inversa per incorporazione, 
di Fiat S.p.A in Fiat Investments N.V., una società per azioni (Naamloze Vennootschap) costituita ai 
sensi del diritto olandese, con sede legale ad Amsterdam (Olanda) e indirizzo della sede operativa 
principale in 240 Bath Road, SL1 4DX, Slough, Regno Unito. 
Tale società è direttamente e interamente detenuta da Fiat S.p.A. e al termine dell’operazione 
straordinaria assumerà la denominazione di “Fiat Chrysler Automobiles N.V.” e risulterà essere la 
nuova società holding dell’intero Gruppo. 
Prima di analizzare nello specifico quali sono stati gli effetti e le conseguenze di un’operazione del 
genere, è importante definire e comprendere cosa rappresenta l’operazione straordinaria di fusione. 
Innanzitutto un’operazione del genere è definita, appunto, straordinaria proprio perché non rientra 
nella gestione ordinaria di un’azienda 
La fusione societaria è l’istituto giuridico mediante il quale due o più soggetti decidono di unirsi in 
un’unica compagine, preesistente o di nuova costituzione. Tramite tale operazione, quindi, si 
realizza una forma di concentrazione aziendale: l’azienda realizza infatti un incremento delle 
proprie dimensioni per via “esterna”, tendente al raggiungimento, al miglioramento o allo sviluppo 
del proprio equilibrio economico.100 
E’ proprio grazie a questa crescita che l’azienda riesce a raggiungere le economie di scala, cioè 																																																								
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delle riduzioni nel costo unitario di un bene prodotto e venduto nel passaggio da una unità 
produttiva minore ad una di maggiore dimensione. In questo modo l’azienda riesce a ripartire i costi 
fissi su livelli di produzione più elevati e a raggiungere, quindi, un maggior grado di efficienza. 
Le motivazioni aziendali che inducono due o più società a intraprendere tale operazione sono 
molteplici e alcune di queste sono: 
 
§ la riduzione generalizzata dei costi di amministrazione, di produzione e di vendita; 
§ l’integrazione, a monte o a valle, del processo produttivo; 
§ la ricerca di maggiore efficienza concorrenziale sul mercato; 
§ la ricerca di una maggiore efficienza della gestione della finanza aziendale. 
 
Si deve tener presente che quando si parla di fusione in termini generali, non si fa riferimento a un 
fenomeno ben preciso; questo avviene perché esistono varie tipologie di fusione. 
Una prima distinzione viene effettuata dall’art 2501 del Codice Civile: “La fusione di più società 
può eseguirsi mediante la costituzione di una nuova società o mediante l’incorporazione in una 
società di una o più altre.” 
Nel primo caso si parla di fusione per unione (o fusione propriamente detta), nel secondo si parla 
invece di fusione per incorporazione. L’operazione posta in essere dalla società Fiat S.p.A fu 
proprio una fusione per incorporazione con la società interamente e direttamente controllata Fiat 
Investments N.V. Anzi, più precisamente, quella posta in essere dalla società torinese fu una 
particolare tipologia di fusione per incorporazione, la fusione inversa: in questo caso avviene 
l’incorporazione di una società controllata con la sua controllante con modalità tali per cui è la 
società controllata ad incorporare la controllante in luogo della “classica” incorporazione della 
controllata nella sua controllante.101 
Infatti la società Fiat S.p.A, controllante di Fiat Investments N.V, al termine dell’operazione fu 
incorporata all’interno della società controllata assumendo la denominazione finale di “Fiat 
Chrysler Automobiles N.V.” 
Prima di procedere con l’analisi di ogni singola fase di questa operazione straordinaria, si deve però 
tenere presente che la fusione oggetto di questa tesi è stata effettuata per riuscire ad unire due 
colossi aziendali del settore automobilistico quali il Gruppo Fiat e il Gruppo Chrysler. Tuttavia, dal 
punto di vista tecnico-formale, come già evidenziato, la fusione è avvenuta tra la società italiana 
Fiat S.p.A (sotto il cui diretto controllo si trova la società Chrysler Group LLC) e la società 
olandese di nuova costituzione Fiat Investments N.V.  																																																								
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Di seguito sono riportati due schemi che mostrano chiaramente quale era la struttura partecipativa 





Come si può vedere dallo schema, la società Fiat Investments N.V (nello schema FCA) è 
direttamente e interamente controllata dalla società Fiat S.p.A. Quella che è stata posta in essere è 
stata una fusione inversa per incorporazione, al termine della quale il controllo dell’intero Gruppo 
Fiat (e di conseguenza, dell’intero Gruppo Chrysler) è passato sotto il controllo della società Fiat 
Investments N.V che, al termine dell’operazione straordinaria ha assunto la denominazione di “Fiat 
Chrysler Automobiles N.V.”. 









102 La struttura partecipativa riportata in tale paragrafo è semplificata: non sono riportate tutte le altre società facenti parte del Gruppo 







La presente premessa deve essere letta quale introduzione al Documento Informativo (come di seguito 
definito). 
Qualora dovesse essere proposta un’azione innanzi a un tribunale di un altro Stato Membro relativa 
alle informazioni contenute nel Documento Informativo, il proponente – ai sensi della legislazione 
nazionale di tale Stato Membro – potrebbe dover sostenere i costi per la traduzione del presente 
Documento Informativo prima dell’avvio del procedimento. 
Introduzione 
Il presente documento informativo (il “Documento Informativo”) è stato predisposto da Fiat S.p.A. 
(“Fiat”), ai sensi dell’articolo 70, comma 6, del regolamento concernente la disciplina degli emittenti 
adottato da Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999 (il “Regolamento Emittenti”), al fine 
di fornire agli azionisti di Fiat ed al mercato informazioni in merito alla prospettata riorganizzazione 
del gruppo Fiat (Fiat e le sue controllate antecedentemente alla Fusione, ovvero FCA e le sue 
controllate, inclusa Chrysler Group LLC (“Chrysler”), successivamente al perfezionamento della 
Fusione, sono indifferentemente definite il “Gruppo Fiat” o, semplicemente, il “Gruppo”); tale 
riorganizzazione consiste in una fusione transfrontaliera inversa per incorporazione (la “Fusione” o 
l’“Operazione”), di Fiat in Fiat Investments N.V., una società di diritto olandese direttamente e 
interamente detenuta da Fiat, la quale seguito del perfezionamento della Fusione assumerà la 
denominazione di “Fiat Chrysler Automobiles N.V.” e risulterà essere la nuova società holding del 
Gruppo. 
La Fusione rappresenta una fusione transfrontaliera ai sensi di quanto previsto dalla Direttiva europea 
del Parlamento e del Consiglio 2005/56/CE adottata in data 26 ottobre 2005 sulle fusioni 
transfrontaliere delle società di capitali, attuata in Olanda dal Titolo 2.7 del Codice Civile olandese (il 
“Codice Olandese”) e in Italia dal decreto legislativo n. 108 del 30 maggio 2008 (il “Decreto 
Legislativo 108”). 
Si riporta di seguito la struttura azionaria delle principali società che saranno tra le altre coinvolte nel 



















Nei paragrafi successivi sono analizzati tutti i passi che hanno portato, formalmente, alla nascita del 
settimo produttore mondiale nel campo automobilistico; infatti, dal punto di vista procedurale, 
l’operazione di fusione si perfeziona attraverso il compimento di una serie di atti sequenziali tra 
loro interdipendenti e ampiamente disciplinati, con lo scopo di fornire a tutti i soggetti interessati 
(soci e terzi) alle vicende delle società coinvolte un’informativa ampia, chiara, tempestiva e 
attendibile.103 
Infatti, i soci devono poter valutare con cognizione di causa l’operazione per poter essere messi in 
grado di deliberare in ordine alla fusione;  i terzi, invece, devono essere posti in condizione di 
verificare che l’operazione non  pregiudichi i diritti vantati nei confronti delle società partecipanti, 
anche al fine di riuscire a valutare l’opportunità di opporsi alla fusione.  
La procedura da seguire per il perfezionamento dell’operazione è disciplinata dagli articoli che 
vanno dal 2501 al 2504 – quater del Codice Civile.  
La procedura di fusione seguita fu quella ordinaria che si articola in varie fasi: 104 
• fase endo-societaria; 
• redazione del progetto di fusione; 
• fase di pubblicità; 
• fase delle delibere; 
• fase delle opposizioni; 
• redazione dell’atto di fusione. 																																																								
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All’esito della Fusione  Fiat sarà fusa in FCA. Si riporta di seguito la struttura azionaria del Gruppo, 















In relazione alla Fusione si evidenzia che: 
(i) il progetto comune relativo alla Fusione (il “Progetto Comune di Fusione”) è stato 
approvato dal Consiglio di Amministrazione di Fiat in data 15 giugno 2014 e dal Consiglio 
di Amministrazione di FCA in data 27 maggio 2014; 
(ii) il Progetto Comun  di Fusione (unitame te alla documentazion  allo ste so allegata) è stato 
depositato ai fini della legge italiana presso il Registro delle Imprese di Torino in data 23 
giugno 2014 ed iscritto in data 26 giugno 2014; 
(iii) il Progetto Comune di Fusione (unitamente alla documentazione allo stesso allegata) è stato 
depositato ai fini della legge olandese presso la Camera di Commercio di Amsterdam in data 
20 giugno 2014 e comunicato al pubblico in Olanda mediante avviso sul quotidiano Het 
Financieele Dagblad e sulla Gazzetta Ufficiale Olandese in data 11 luglio 2014; il periodo di 
un mese stabilito per la possibile opposizione dei creditori ai sensi della Sezione 2:316 del 
Codice Olandese ha avuto inizio a decorrere dalla pubblicazione dei suddetti avvisi. 
Il Progetto Comune di Fusione sarà sottoposto all’approvazione degli azionisti di Fiat nella sessione 
straordinaria dell’assemblea degli azionisti convocata per l’1 agosto 2014 (l’“Assemblea 
Straordinaria di Fiat”), nonché all’approvazione di Fiat, nella sua qualità di socio unico di FCA, 
nell’assemblea straordinaria degli azionisti di FCA. Ai sensi del diritto italiano, il termine per la 
proposizione di opposizion  alla Fusione da parte dei creditori di Fiat decorrerà per 60 giorni a partire 
dalla data di iscrizione presso il Registro delle Imprese di Torino della relativa delibera dell’assemblea 
straordinaria. 
Rapporto di cambio 
In relazione alla Fusione, alla Data di Efficacia della Fusione ciascun azionista di Fiat riceverà una 
azione ordinaria FCA (avente valore nominale di Euro 0,01 ciascuna) (ciascuna, un’“Azione 
Ordinaria FCA”) per ogni azione ordinaria di Fiat dallo stesso detenuta (avente valore nominale di 
Euro 3,58 ciascuna) (il “Rapporto di Cambio”). Nel contesto della Fusione, non saranno effettuati 

















Ognuna di queste fasi verrà studiata approfonditamente nei paragrafi successivi.  
 
1.2 La società incorporante Fiat Chrysler Automobiles (FCA) 
 
FCA è stata costituita sotto forma di società per azioni (Naamloze Vennootschap), ai sensi del 
diritto olandese, in data 1 Aprile 2014 con la denominazione Fiat Investments N.V. al fine di porre 
in essere la riorganizzazione del Gruppo Fiat.  
Dalla data di costituzione, le attività di FCA si sono limitate esclusivamente ad attività preparatorie 
all’operazione straordinaria di fusione e di fatto non è stata effettuata nessuna attività che non fosse 
inerente al compimento dell’operazione: la suddetta società diventerà operativa sul mercato solo 
dopo la data di efficacia della fusione.  
La sede legale (Statutaire Zetel) di FCA è posta ad Amsterdam, in Olanda, mentre l’indirizzo della 
sede operativa principale in 25 St. James’s street, London, SW1A 1 HA, Regno Unito. 
Di seguito è riportata la composizione del capitale sociale: 
 
Capitale sociale 200.000 € 
Numero di azioni 20.000.000 
Valore nominale 0,01 € 
 
 
Il capitale sociale sottoscritto e interamente versato al momento della costituzione, il 1 Aprile 2014, 
è pari ad Euro 200.000,00 suddiviso in 20.000.000 di azioni, ciascuna con valore nominale pari a 
Euro 0,01. 
Solo in un momento successivo, il 13 Maggio 2014, è stato deliberato un aumento di capitale 
sociale in modo da portarlo ad Euro 350.000, diviso in 35.000.000 di azioni sempre del valore 
nominale di  Euro 0,01.  
Dal punto di vista degli organi sociali, il modello di amministrazione e controllo della società è 
costituito da un consiglio di amministrazione e da un revisore esterno nominato dall’assemblea 
degli azionisti di FCA – ovvero, in mancanza di tale nomina, dal consiglio di amministrazione – il 
quale sarà tenuto ad esaminare il bilancio annuale predisposto dal consiglio di amministrazione, 
redigere una relazione ed esprimere un giudizio sullo stesso. 105 
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Nel momento in cui venne costituita la società Fiat Investments N.V,  le cariche sociali ricoperte 
furono le seguenti: 106 
 
 
1.3 Motivazioni dell’operazione 
 
Lo scopo principale per cui l’operazione di fusione è stata effettuata è stato quello di riflettere 
meglio la crescente dimensione globale del business operato dal Gruppo Fiat, nonchè valorizzare la 
sua capacità attrattiva nei confronti degli investitori internazionali e rendere maggiormente agevole 
la quotazione delle azioni ordinarie FCA sul New York Stock Exchange. 
Il consiglio di amministrazione di Fiat che deliberò a favore della fusione, lo fece perché riteneva 
che una società capogruppo italiana quotata esclusivamente in Italia non fosse più ottimale in 
considerazione del crescente carattere globale del business del Gruppo, anche alla luce delle 
necessità di reperire risorse finanziarie sul mercato dei capitali.107 
L’operazione fu effettuata, quindi, per ottenere una riorganizzazione dell’intero Gruppo Fiat. Più 
precisamente, gli obiettivi che la società italiana voleva raggiungere erano: 
§ l’adozione di una forma societaria consolidata e apprezzata dagli investitori che 
consentisse una maggiore flessibilità nel reperimento di risorse finanziarie o 
nell’effettuazione di acquisizioni o investimenti strategici nel futuro;  
§ il miglioramento dell’accesso ai mercati dei capitali mediante la doppia quotazione 
sul New York Stock Exchange (NYSE) e sul Mercato Telematico Azionario (MTA), 
la quale avrebbe aumentato la liquidità delle azioni e avrebbe consentito l’accesso a 
una più ampia gamma di fonti di finanziamento, sia di capitale sia di debito;  
§ l’accrescimento della flessibilità strategica del Gruppo nel perseguire opportunità di 
acquisizioni attrattive e di investimenti strategici e per premiare gli azionisti di lungo 
periodo. 
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Alla data del presente Documento Informativo, i membri del consiglio di amministrazione di FCA 
sono i seguenti: 
 
Nome Carica 
Sergio Marchionne Amministratore esecutivo e CEO 
Richard K. Palmer Amministratore esecutivo 
Derek J. Neilson Amministratore non esecutivo 
 
Prima del perfezionamento della Fusione, l’assemblea degli azionisti di FCA provvederà a nominare il 
nuovo consiglio di amministrazione di FCA. 
Il presente Documento Informativo non contiene alcuna informazione finanziaria relativa a FCA 
poiché, dalla data della sua costituzione, FCA non è stata operativa e le uniche attività poste n ssere 
dalla stessa sono consistite nella preparazione dell’Operazione. Il primo esercizio di FCA terminerà il 
31 dicembre 2014 e, pertanto, alla data del presente Documento Informativo non è stato approvato 
alcun bilancio di esercizio. 
Le Azioni Ordinarie FCA 
Come anticipato, sulla base del Rapporto di Cambio gli azionisti di Fiat riceveranno 1 (una) Azione 
Ordinaria FCA per ogni azione ordinaria di Fiat detenuta. 
I diritti spettanti agli attuali azionisti di Fiat (che diverranno azionisti di FCA) muteranno a seguito 
dell’efficacia della Fusione in considerazione della nazionalità olandese di FCA, la quale sarà soggetta 
alla legge olandese e al Nuovo Statuto di FCA. Per ulteriori informazioni sui diritti attribuiti alle 
Azioni Ordinarie FCA, si r v a alla succ ssiva Sezione 2.1.1.3, nonché alla tabella riportata in 
appendice al presente Documento Informativo, contenente un riassunto comparativo di: (a) i diritti 
attualmente spettanti agli azionisti di Fiat in base al diritto italiano ed allo statuto di Fiat; e (b) i diritti 
che spetteranno agli azionisti di Fiat quali azionisti di FCA a s guito dell’effic cia della Fusione in 
base al diritto olandese e al Nuovo Statuto di FCA. 
Con riferimento alle conseguenze fiscali per gli azionisti di Fiat legate al possesso di Azioni Ordinarie 
FCA ed alla partecipazione al Meccanismo di Voto Speciale, si rinvia alla successiva Sezione 2.1.1.3. 
Le Azioni Ordinarie FCA sono liberamente trasferibili. Tuttavia, il trasferimento o l’alienazione delle 
Azioni Ordinarie Designate o delle Azioni Ordinarie Legittimate richiede la cancellazione dal Registro 
Speciale ed il trasferimento a FCA senza corrispettivo di tutte le correlate Azioni a Voto Speciale 
detenute dal medesimo azionista. 
Le Azioni a Voto Speciale  
Al fine di promuovere lo sviluppo ed il coinvolgimento costante di un nucleo stabile di azionisti di 
lunga durata, in modo così da rafforzare la stabilità del Gruppo, nonché al fine di dotare FCA di una 
maggiore flessibilità nel perseguimento di opportunità strategiche in futuro, il Nuovo Statuto di FCA 
prevede un meccanismo di voto speciale per gli azionisti di lunga durata (il “Meccanismo di Voto 
Speciale”). Lo scopo è quello di premiare la detenzione di lungo periodo di Azioni Ordinarie FCA e di 
promuovere la stabilità della base azionaria di FCA, assegnando agli azionisti di lunga durata Azioni a 
Voto Speciale che attribuiscano un diritto di voto ulteriore rispetto al diritto di voto attribuito per ogni 
Azione Ordinaria FCA da essi detenuta.  
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2. FASE ENDO-SOCIETARIA 
 
La fase endo-societaria è quella fase che comprende al suo interno tutte le operazioni preliminari 
alla fusione. Di fatto rappresenta il momento di confronto tra le società in cui si valuta la 
convenienza dell’operazione per tutte le società partecipanti. 
È in questa fase che vengono già definiti aspetti fondamentali relativi alla società risultante dalla 
fusione: si stabiliscono gli aspetti economici, la governance e le strategie che la società dovrà 
seguire. 
 
2.1  Gli aspetti economici 
 
Tra le operazioni preliminari alla stesura del progetto di fusione, c’è innanzitutto la definizione da 
parte degli amministratori del rapporto di cambio delle società partecipanti. Tale rapporto 
rappresenta economicamente un prezzo, ossia il prezzo delle azioni (o quote) della società 
incorporante (o risultante) dalla fusione. 
Più precisamente, il rapporto di cambio rappresenta il numero delle azioni (o quote) che la società 
incorporante (o risultante) assegna ai soci delle società incorporate (o fuse) come contropartita del 
patrimonio ricevuto. 
Per determinare tale rapporto è necessario effettuare una valutazione economica delle società 
partecipanti all’operazione di fusione al fine di stabilire il valore effettivo dei patrimoni di ogni 
singola società. Trattandosi di valutazioni del capitale economico di un’azienda in funzionamento, 
occorre applicare il metodo valutativo ritenuto più appropriato in base alle caratteristiche 
dell’azienda e alla natura dell’attività esercitata.  Per imprese che, come nel nostro caso, 
appartengono allo stesso settore merceologico e svolgono la stessa attività, ci dev’essere 
un’omogeneità dei criteri di valutazione utilizzati per ognuna delle aziende.108 
In realtà, oltre alla valutazione economica dell’azienda, per determinare quello che sarà il rapporto 
di cambio effettivo, si deve tener conto anche della forza contrattuale di ogni società. Infatti, il 
rapporto di concambio viene determinato a seguito di negoziazione. 109 
Di seguito è riportato un estratto dalla relazione degli amministratori redatta da FCA che definisce 
qual è stato il valore attribuito a entrambe le società ai fini dell’operazione straordinaria: 
“In sede di valutazione delle attività e passività di Fiat e FCA sulla base del loro valore netto 
contabile e delle ulteriori metodologie di valutazione alle stesse applicate, rispettivamente, nel 																																																								
108 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
109 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
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bilancio di esercizio 2013 di Fiat e nella situazione patrimoniale intermedia di FCA, Fiat e FCA 
sono state valutate rispettivamente Euro 8.693.456.028 al 31 Dicembre 2013 e Euro 200.000,00 al 
1 Aprile 2014. Tuttavia, poiché nel contesto della presente fusione inversa il valore di FCA in un 
momento immediatamente successivo alla fusione corrisponderà al valore di Fiat in un momento 
immediatamente precedente alla fusione, ai fini della presente relazione tali società sono 
considerate di ugual valore e, pertanto, si propone un rapporto di cambio pari a un’azione 
ordinaria FCA di nuova emissione per ogni azione ordinaria di Fiat (il Rapporto di Cambio), senza 
il pagamento di alcun conguaglio in denaro da parte di FCA.” 110 
Quando tutte queste operazioni preliminari terminarono, il progetto di fusione riportò quanto segue: 
“Come conseguenza dell’efficacia della fusione, ciascun titolare di azioni FIAT 111 alla data di 
efficacia della fusione riceverà una azione ordinaria FCA (avente valore nominale di Euro 0,01 
ciascuna) per ogni azione ordinaria di FIAT dallo stesso detenuta (avente valore nominale di Euro 
 3,58 ciascuna) (il Rapporto di Cambio). Nel contesto della fusione, non saranno effettuati altri 
pagamenti ai  sensi del Rapporto di Cambio.” 112 
Gli azionisti di Fiat, quale socio unico della società incorporante FCA, ricevettero un’azione 
ordinaria di FCA per ogni azione ordinaria di Fiat da loro stessi detenuta. Poiché il valore di 
ciascuna azione ordinaria di FCA nel momento immediatamente successivo alla fusione fu pari al 
valore di ciascuna azione ordinaria di Fiat nel momento immediatamente precedente alla fusione, è 
stato applicato un rapporto di cambio pari a 1:1.  
Questo fu il rapporto di cambio stabilito dagli amministratori di entrambe le società; dopo questa 
fase preliminare ogni società avrebbe poi prodotto dei documenti informativi ufficiali (la relazione 
degli esperti) circa la congruità del rapporto di cambio. 
 
2.2 La Governance 
 
Un altro punto fondamentale che deve essere definito in via preliminare rispetto al compimento 
della fusione è stabilire quali soggetti andranno a ricoprire le cariche sociali nella società risultante 
dalla fusione. 
Si deve avere ben chiaro fin da subito che, nel momento stesso in cui la fusione diventerà efficace, 
il controllo e la gestione della società risultante passa in mano a determinate persone: queste, 
appunto, devono essere decise in via preliminare. 
Questo è quanto risulta dal progetto di fusione redatto il 15 Giugno 2014: “Alla data del presente 																																																								
110 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
111 Quando si legge FIAT si fa riferimento alla società Fiat S.p.A. 
112 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com  
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progetto comune di fusione transfrontaliera, il consiglio di amministrazione di FCA è composto dai 
seguenti membri:  
o Sergio Marchionne;  
o Richard Keith Palmer;  
o Derek James Neilson.  
 
Un nuovo consiglio di amministrazione di FCA sarà nominato dall’assemblea degli azionisti di 
FCA antecedentemente al perfezionamento della Fusione” 113 
 
FCA stabilì che il consiglio di amministrazione sarebbe stato composto da tre o più amministratori e 
avrebbe compreso sia membri responsabili per la gestione ordinaria della società (amministratori 
esecutivi), sia membri cui non spettava tale responsabilità (amministratori non esecutivi). Il 
consiglio sarebbe stato responsabile della gestione e delle scelte strategiche di FCA in futuro. La 
maggioranza dei membri del consiglio di amministrazione sarebbe stata rappresentata da 
amministratori non esecutivi. Ciascun membro del consiglio sarebbe rimasto in carica per un 
esercizio, fermo restando che ciascuno di tali amministratori avrebbe potuto essere rinominato per 
un numero indefinito di volte. 
Inoltre, al perfezionamento della fusione, FCA avrebbe costituito un organismo gestionale guidato 
dal CEO di FCA o un Group Executive Council, il quale sarebbe stato composto dai soggetti che al 
tempo facevano parte dell’alta dirigenza di Fiat e delle sue controllate. 
Alla data di efficacia della fusione o in un momento a ciò prossimo il consiglio di amministrazione 
avrebbe costituito al suo interno un comitato per il controllo, un comitato per la remunerazione e un 
comitato di governance e sostenibilità. Al consiglio di amministrazione sarebbe spettato il potere di 
costituire altri comitati composti da amministratori e dirigenti di FCA e di società del Gruppo, 
determinandone i relativi compiti e poteri, restando inteso che, in ogni caso, il consiglio di 
amministrazione sarebbe rimasto interamente responsabile per le decisioni assunte dai suddetti 
comitati. 
FCA stabilì, inoltre, che tali comitati sarebbero stati costituiti ai sensi dei principi e delle norme di 




113 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
114 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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2.3 Le strategie  
 
L’operazione di fusione tra la società Fiat S.p.A e la società di nuova costituzione Fiat Investments 
N.V è stata semplicemente la fase finale di un processo molto più ampio di integrazione industriale 
con la società americana Chrysler LLC. Quando nel 2009 l’intero settore automobilistico entrò in 
crisi, il Gruppo Fiat decise di cogliere l’opportunità di ingrandirsi e aumentare le sue capacità 
produttive in modo da riuscire a competere con i più grandi produttori di auto a livello mondiale. Fu 
proprio per questo che avviò un lungo processo di acquisizione del Gruppo Chrysler: l’operazione 
straordinaria in sé è stata solo la fase finale di questo iter: tuttavia è proprio grazie a questa 
operazione che i due gruppi riusciranno a diventare, unendosi, il settimo gruppo automobilistico a 
livello mondiale. Dato che l’operatività delle due società passò da internazionale a mondiale, si rese 
necessario stabilire una base operativa che rispecchiasse le maggiori dimensioni aziendali. 115 
Quindi uno dei primi obiettivi fu quello di scegliere il Paese e, di conseguenza,  la giurisdizione che 
meglio si adattasse alla globalità dell’intero Gruppo.  
Il consiglio di amministrazione ritenne che la costituzione di una società olandese riflettesse meglio 
il crescente carattere globale del business del Gruppo e della sua base azionaria. Attraverso una 
società holding olandese il Gruppo avrebbe avuto una maggiore flessibilità nel reperimento di 
risorse finanziarie o nell’effettuazione di acquisizioni o investimenti strategici nel futuro.  
Inoltre, un altro obiettivo fondamentale che la società di Torino intendeva raggiungere era la 
quotazione principale del Gruppo sul NYSE (New York Stock Exchange) unitamente alla 
quotazione sul MTA (Mercato Telematico Azionario).116 
In questo modo ci sarebbe stata una crescita della liquidità delle azioni di FCA, migliorando così la 
capacità del Gruppo di accedere a una più ampia gamma di fonti di finanziamento, sia di capitale 
sia di debito.  
Mediante la quotazione sul NYSE, il Gruppo intendeva attrarre l’interesse di investitori retail e 
istituzionali statunitensi che fossero stati in cerca di un’esposizione al business di Chrysler quale 
parte integrante del Gruppo FCA. Al contempo, la quotazione sul MTA avrebbe reso più agevole il 
coinvolgimento di una base di investitori europea e allo stesso tempo avrebbe disincentivato la 
migrazione delle azioni detenute dagli investitori italiani.  
 
 																																																									
115 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
116 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com	
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Il progetto di fusione è il documento in cui sono delineati gli aspetti essenziali dell’operazione, cioè 
le condizioni e le modalità pratiche della sua attuazione. 
Tale documento è redatto dagli amministratori di tutte le società partecipanti all’operazione, tuttavia 
deve essere considerato un documento unico: pur dovendo essere formalmente approvato dagli 
organi esecutivi delle diverse società coinvolte, deve avere un contenuto uguale per tutti. 
Il progetto di fusione, quindi, ha una funzione informativa: grazie al suo contenuto dettagliato, ogni 
soggetto interessato all’operazione straordinaria risulta essere al corrente di ogni minima 
informazione riguardante il futuro della sua società.117 
 
3.2 Elementi del progetto di fusione 
 
L’art. 2501-ter del Codice Civile definisce il contenuto minimo del progetto di fusione, cioè 
quell’insieme di informazioni che devono essere obbligatoriamente contenute al suo interno, al fine 
di dare un’informativa chiara e ben definita dell’intera operazione. 
Gli elementi del progetto di fusione sono: 118 
 l’identificazione delle società partecipanti all’operazione straordinaria: si deve indicare il 
tipo, la denominazione o ragione sociale e la sede delle società partecipanti; 
 l’atto costitutivo della nuova società risultante dalla fusione o di quella incorporante, con le 
eventuali modifiche derivanti dalla fusione stessa; 
 il rapporto di cambio delle azioni o quote, nonché l’eventuale conguaglio in denaro previsto 
per i soci; 
 le modalità di assegnazione delle azioni o delle quote della società che risulta dalla fusione o 
di quella incorporante; 
 la data a partire dalla quale tali azioni o quote parteciperanno agli utili; 
 l’indicazione della data di decorrenza degli effetti contabili e fiscali dell’operazione; 
 il trattamento eventualmente riservato a particolari categorie di soci e ai possessori di titoli 
diversi dalle azioni; 
 i vantaggi particolari eventualmente proposti a favore dei soggetti cui compete 																																																								
117 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
118 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
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l’amministrazione delle società partecipanti all’operazione. 
 
Questo è quanto prevede la legislazione italiana; di seguito sono riportati i dati specifici del nostro 
caso così come indicati dal progetto comune di fusione. 
 
1) “La società incorporante - Fiat Investments N.V: 
⇒ è una società per azioni (Naamloze Vennootschap) costituita ai sensi del diritto 
olandese;  
⇒ sede legale in Amsterdam, Olanda;  
⇒ indirizzo della sede operativa principale in 240 Bath Road, SL1  4DX, Slough, 
Regno Unito;  
⇒ capitale sociale emesso: Euro 350.000,00, interamente sottoscritto e versato, 
suddiviso in n. 35.000.000 di azioni ordinarie, con valore nominale pari a Euro 0,01 
ciascuna;  
⇒ capitale sociale autorizzato di Euro 1.000.000,00;  
⇒ nessuna azione di FCA è stata concessa in pegno o usufrutto;  
⇒ nessun certificato di deposito (Depository Receipt) delle azioni di  FCA è stato 
emesso con la cooperazione di FCA;  
⇒ numero di iscrizione alla Camera di Commercio di Amsterdam  (Kamer van 
Koophandel): 60372958. 
 
A seguito dell’efficacia della fusione, Fiat Investments N.V. assumerà la denominazione di 
“Fiat Chrysler Automobiles N.V.” (FCA). In virtù dell’efficacia della fusione, FCA, quale 
società incorporante, manterrà la propria attuale forma giuridica e la propria attuale sede 
legale e continuerà, pertanto, ad essere una società retta dal diritto olandese. 
 
La società incorporanda – Fiat S.p.A: 
⇒ società per azioni di diritto italiano;  
⇒ sede legale in Via Nizza 250, 10126, Torino, (Italia);  
⇒ capitale sociale: Euro 4.478.046.214,84, interamente sottoscritto e versato;  
⇒ n. 1.250.963.898 azioni ordinarie, con valore nominale pari a Euro 3,58 ciascuna, e 
quotate sul Mercato Telematico Azionario, nonché su Euronext Parigi e sulla borsa 
di Francoforte; 
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⇒ partita IVA, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di 
Torino: 00469580013.” 119  
 
2) “Lo statuto sociale di FCA è stato adottato al momento della costituzione di FCA con atto 
notarile eseguito dinanzi al supplente del notaio Guido Marcel Portier, operante in 
Amsterdam (Olanda), in data 1 Aprile 2014 (la Data di Costituzione di FCA).” 120 
 
3) “Come conseguenza dell’efficacia della fusione, ciascun titolare di azioni FIAT alla data di 
efficacia della fusione riceverà una azione ordinaria FCA (avente valore nominale di Euro 
0,01 ciascuna) per ogni azione ordinaria di FIAT dallo stesso detenuta (avente valore 
nominale di Euro  3,58 ciascuna) (il Rapporto di Cambio).  
Nel contesto della fusione, non saranno effettuati altri pagamenti ai  sensi del Rapporto di 
Cambio.”121 
 
Come più volte evidenziato, si stabilì un rapporto di cambio che prevedeva l’assegnazione di una 
azione ordinaria FCA di nuova emissione da nominali 0,01 € , per ogni azione ordinaria Fiat del 
valore nominale di 3,58  € ciascuna. Gli azionisti di Fiat, dato che erano il socio unico della società 
incorporante FCA, avrebbero ricevuto un’azione ordinaria di FCA per ogni azione ordinaria di Fiat 
dagli stessi detenuta e, proprio per questo motivo, non fu previsto nessun conguaglio in denaro. 
 
4) “A seguito dell’efficacia della fusione, tutte le azioni FIAT attualmente emesse saranno 
annullate in conformità alle disposizioni di legge; in sostituzione delle stesse, FCA 
assegnerà una azione ordinaria FCA (avente valore nominale pari a Euro 0,01 ciascuna) 
per ogni azione ordinaria FIAT (avente valore nominale di Euro 3,58 ciascuna), sulla base 
del rapporto di cambio per la fusione. 
Tutte le n. 35.000.000 di azioni di FCA detenute da FIAT, nonché ogni ulteriore azione di 
FCA emessa a favore di, o altrimenti acquistata da, FIAT successivamente alla data del 
presente progetto comune di fusione transfrontaliera e che siano detenute da FIAT alla data 
di perfezionamento della fusione non saranno annullate in conformità alla Sezione 2:325, 
comma 3, del Codice Olandese, ma costituiranno azioni proprie di FCA fintantoché non 
saranno alienate o altrimenti trasferite o annullate ai sensi del diritto olandese e dello 
statuto di FCA. Ai sensi del diritto olandese e dello statuto di FCA, tali azioni non avranno 																																																								
119 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
120 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
121 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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diritto alle distribuzioni né saranno fornite del diritto di voto fintantoché saranno azioni 
proprie di FCA. Le azioni proprie di FCA potranno essere offerte e collocate sul mercato 
per la loro negoziazione successivamente alla fusione ai sensi delle applicabili disposizioni 
legislative e regolamentari. 
Le azioni ordinarie FCA assegnate in occasione della fusione – da ammettere a quotazione 
sul NYSE alla data di perfezionamento della fusione, nonché sul Mercato Telematico 
Azionario successivamente al perfezionamento della fusione – saranno emesse in regime di 
dematerializzazione ed assegnate agli azionisti beneficiari attraverso il competente sistema 
di gestione accentrata, con effetto a partire dalla  data di efficacia della fusione. FIAT e 
FCA non faranno sostenere agli azionisti FIAT alcun costo in relazione al concambio delle 
azioni. Nel contesto della fusione, FCA emetterà azioni a voto speciale aventi valore 
nominale pari a Euro 0,01 ciascuna da assegnare agli azionisti di FIAT legittimati che 
abbiano validamente richiesto di ricevere le suddette azioni a voto speciale, a seguito del 
perfezionamento della fusione, in aggiunta alle azioni ordinarie FCA. I titolari di azioni 
ordinarie FIAT che desiderino ricevere azioni a voto speciale contestualmente al 
perfezionamento della fusione dovranno seguire le procedure (le cosiddette Procedure di 
Assegnazione Iniziale) descritte  nei documenti societari che saranno messi a disposizione 
sul sito internet di FIAT (www.fiatspa.com) contestualmente alla convocazione 
dell’assemblea straordinaria degli azionisti di FIAT chiamata a deliberare in merito alla 
fusione (la Assemblea Straordinaria di FIAT).  Per mera chiarezza si precisa che le azioni a 
voto speciale non costituiscono parte del rapporto di cambio.  
FIAT non ha emesso azioni senza diritto di voto o prive del diritto di partecipazione agli 
utili. Non trovano, pertanto, applicazione la Sezione 2:326 da (d) a (f) del Codice Olandese 
e l’accordo di remunerazione speciale (bijzondere schadeloosstellingsregeling) di cui alla 
Sezione 2:330 a del Codice Olandese.”122 
 
5) “Ciascuna azione ordinaria FCA darà diritto alla partecipazione agli utili eventuali relativi 
al 2014 di FCA, proporzionalmente alla rispettiva partecipazione al capitale sociale di 




122 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
123 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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6) “Le informazioni finanziare relative alle attività, alle passività e agli altri rapporti giuridici 
di FIAT saranno riflesse nei bilanci annuali di FCA a partire dal 1 Gennaio 2014 e, 
pertanto, gli effetti contabili della fusione saranno registrati nei bilanci annuali di FCA da 
tale data.” 124 
 
7) “In relazione a qualsivoglia piano di incentivazione basato su strumenti finanziari adottato 
da FIAT prima della data di efficacia della fusione, i beneficiari del piano riceveranno in un 
momento immediatamente successivo alla data di efficacia della fusione, per ogni diritto 
detenuto (i Diritti), diritti con contenuto e natura analoghi rispetto a FCA. 
Fatta eccezione per i titolari dei Diritti di cui al precedente paragrafo, non vi sono persone, 
diverse dagli azionisti di FIAT, che, per quanto noto, possano vantare diritti speciali nei 
confronti di FIAT, quali diritti particolari alla distribuzione degli utili ovvero all’acquisto di 
azioni di nuova emissione di FIAT. Pertanto, FCA non dovrà riconoscere diritti particolari 
né dovrà pagare alcun compenso a qualsivoglia soggetto. 
Ad eccezione delle previsioni relative alle azioni a voto speciale, non sono attributi diritti o 
imposti obblighi agli azionisti di FIAT ulteriori rispetto a quelli previsti dal diritto italiano 
o dallo statuto sociale di FIAT né sono attribuiti diritti o imposti obblighi agli azionisti di 
FCA ulteriori rispetto a quelli previsti dal diritto olandese o dallo statuto sociale di FCA. 
Alla data odierna, FIAT e FCA non hanno emesso azioni di categorie diverse dalle azioni 
ordinarie.” 125 
 
8) “In relazione alla fusione, non sarà attribuito alcun vantaggio particolare a favore dei 
membri dei consigli di amministrazione di FIAT e FCA o a favore di altri soggetti, salvo 
quelli spettanti a tali soggetti in qualità di azionisti di FIAT.  
Nessun vantaggio particolare è stato riservato, in relazione alla fusione, a favore degli 
esperti nominati da FIAT e FCA.  
In relazione alla fusione, non sarà attribuito alcun vantaggio particolare a favore dei 
membri degli organi di controllo o dei sindaci di FIAT e FCA.” 126 
 
Il progetto di fusione, una volta approvato dagli organi competenti, deve essere depositato per 
l’iscrizione nel Registro delle Imprese del luogo dove hanno sede le società stesse e deve essere 
																																																								
124 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
125 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
126 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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inoltre depositato in copia presso la sede delle società partecipanti all’operazione.127 
Il Progetto Comune di Fusione è stato depositato sia presso il Registro delle Imprese di Torino, sia 
presso il Registro delle Imprese olandese e comunicato al pubblico in Olanda attraverso un avviso 
pubblicato sul quotidiano Het Financieele Dagblad e nella Gazzetta di Stato olandese. 
 
3.3 Documenti informativi 
 
Oltre al progetto di fusione, ogni società partecipante all’operazione straordinaria deve produrre 
ulteriori documenti che hanno funzione informativa nei confronti di tutti i soggetti interessati dalla 
fusione. 
Tali documenti integrativi sono: 
Ø la relazione degli amministratori; 
Ø la relazione degli esperti; 
Ø le situazioni patrimoniali delle società partecipanti all’operazione; 
Ø i bilanci completi degli ultimi tre esercizi delle società partecipanti. 
 
1) La relazione degli amministratori 
La relazione degli amministratori, disciplinata dall’art. 2501-quinquies del Codice 
Civile, è il vero e proprio documento di appoggio al progetto di fusione in quanto 
fornisce le informazioni di carattere generale relative alla convenienza economica 
dell’operazione e illustra analiticamente le condizioni attuative previste nel progetto. 
Con la relazione degli amministratori si deve indicare la metodologia in concreto 
utilizzata dagli amministratori per la determinazione del rapporto di cambio, segnalando 
le eventuali difficoltà valutative incontrate nel corso di tale lavoro. 
All’interno di questa relazione deve essere indicato, in modo analitico, il procedimento 
matematico che ha portato alla determinazione del rapporto di cambio. 
Di seguito è stato riportato un estratto contenuto nella relazione degli amministratori di 
Fiat S.p.A.: “Nella fusione tra società, l’obiettivo della valutazione del Consiglio di 
Amministrazione di Fiat è la stima dei valori “relativi” dei capitali economici, 
finalizzata alla determinazione del rapporto di cambio; tali valori non dovrebbero 
perciò essere assunti come riferimento in contesti diversi dalla fusione stessa. Il valore 
relativo di Fiat è stato determinato in ipotesi di continuità aziendale e prescindendo da 																																																								
127 Il Decreto Legislativo 123/2012 ha introdotto delle modifiche relative agli adempimenti informativi: in alternativa al deposito del 
progetto di fusione presso la sede sociale è possibile effettuarne la pubblicazione sul sito internet  della società. 
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ogni considerazione di carattere economico e finanziario relativa agli effetti della 
fusione. Alla luce di quanto sopra e tenuto conto dell’obiettivo dell’analisi valutativa, le 
metodologie applicate sopra indicate sono considerate appropriate in relazione alla 
fusione. Non sono state riscontrate particolari difficoltà nell’applicazione delle 
metodologie di valutazione o nella determinazione del rapporto di cambio.” 
Dato che ogni società partecipante all’operazione deve redigere un proprio progetto di 
fusione corredato di questi documenti informativi, significa che anche la documentazione 
integrativa deve essere redatta da entrambe le società. Quanto riportato sopra è una 
valutazione effettuata dagli amministratori della società Fiat S.p.A.; le stesse identiche 
conclusioni sono state riportate all’interno della relazione redatta dagli amministratori di 
FCA. 128Il progetto comune di fusione è stato approvato dal Consiglio di Amministrazione 
di Fiat in data 15 Giugno 2014 e dal Consiglio di Amministrazione di FCA in data 27 
Maggio 2014. 
 
2) La relazione degli esperti 
La legislazione italiana richiede, oltre alla redazione della relazione degli amministratori, la 
stesura di una relazione redatta da uno o più esperti indipendenti scelti tra i soggetti iscritti 
all’albo dei Revisori Contabili. Tale relazione ha per oggetto una valutazione di merito sulla 
congruità del rapporto di cambio. Il suo contenuto deve obbligatoriamente riguardare il 
metodo o i metodi seguiti per la determinazione del rapporto di concambio proposto e i 
valori risultanti dall’applicazione di ciascuno di essi; al riguardo, l’esperto deve esprimere il 
proprio parere sull’adeguatezza del metodo o dei metodi seguiti. Infine, devono essere 
indicate le eventuali difficoltà valutative incontrate.129 
Anche in questo caso le relazioni redatte dagli esperti sono due, una per società: la società 
Fiat S.p.A. si è avvalsa della consulenza della società di revisione “Reconta Ernst & Young 
S.p.A.”, mentre la società Fiat Investments N.V ha fatto affidamento sulla società di 
revisione olandese “KPMG Accountants N.V.” 130 
La relazione redatta dalla società Reconta Ernst & Young S.p.A. riportò quanto segue: 
“Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto 
conto della natura e portata del nostro lavoro, come illustrati nella presente Relazione, 
riteniamo che i metodi di valutazione adottati dagli Amministratori di Fiat siano adeguati in 
quanto nella circostanza ragionevoli e non arbitrari, e che gli stessi siano stati 																																																								
128 Per semplicità espositiva ne è stata riportata soltanto una. 
129 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
130 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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correttamente applicati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio delle azioni 
contenuto nel Progetto Comune di Fusione pari a: n. 1 azione ordinaria FCA di nuova 
emissione da nominali Euro 0,01 per ogni azione ordinaria Fiat del valore nominale di 
Euro 3,58 cadauna. Non è previsto alcun conguaglio in denaro.” 131 
 
Mentre la società KPMG Accountants N.V. riportò quanto segue:  
“A nostro avviso, dopo aver esaminato il progetto di fusione e i documenti ad esso 
allegati, il rapporto di cambio delle azioni proposto, come disposto dalla Sezione 2:326 
(1) del codice civile olandese e incluso nel progetto di fusione, è congruo. 
Il patrimonio netto della società incorporata al 31 dicembre 2013, data dell ́ultima 
relazione finanziaria annuale, sulla base dei metodi di valutazione generalmente 
accettati in Olanda, è pari almeno alla quota del capitale sociale sottoscritto e versato 
rappresentante il numero complessivo di azioni ordinarie di Fiat Investments N.V. da 
assegnare agli azionisti di Fiat S.p.A., come indicato nel progetto di fusione.” 132 
 
3) Le situazioni patrimoniali 
Ciascuna società partecipante all’operazione di fusione deve presentare una situazione 
patrimoniale straordinaria redatta seguendo le norme dettate per il bilancio di esercizio. Tale 
situazione contabile è redatta dagli amministratori della società e si compone di stato 
patrimoniale, conto economico e nota integrativa. La situazione patrimoniale deve fare 
riferimento a una data non anteriore di oltre 120 giorni rispetto a quella di deposito del 
progetto di fusione presso la sede delle società interessate. Deve essere depositata insieme al 
progetto di fusione, alle relazioni e ai bilanci degli ultimi tre esercizi delle società 
partecipanti alla fusione presso la sede della società nei 30 giorni che precedono 
l’assemblea. Se il progetto di fusione viene depositato presso la sede sociale non oltre sei 
mesi dalla data di chiusura dell’esercizio sociale, la situazione patrimoniale di fusione può 
essere sostituita dal bilancio dell’ultimo esercizio. 133 
La società Fiat Investments N.V è stata costituita il 1 Aprile 2014, quindi quella che ha 




131 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
132 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
133 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
	 96	




Il capitale sociale autorizzato di Fiat Investments N.V è pari a Euro 1.000.000, suddiviso 
in n. 100.000.000 di azioni con valore nominale pari a Euro 0,01 cadauna. Il capitale 
sociale emesso e versato della società è pari a Euro 200.000. 
Dato che il progetto di fusione è stato depositato ai fini della legge olandese presso la 
Camera di Commercio di Amsterdam in data 20 Giugno 2014 e che è stato depositato 
presso il Registro delle Imprese di Torino il 20 Giugno 2014, la società incorporata Fiat 
S.p.A ha presentato come situazione patrimoniale l’ultimo bilancio di esercizio chiuso al 
31 Dicembre 2013. Di seguito sono stati riportati esattamente i prospetti allegati al 
progetto di fusione.135 
																																																								
134 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 




FIAT INVESTMENTS N.V. 
 
Bilancio di apertura al 1° aprile 2014 
 
 
ATTIVITÀ  Note  
   04/01/2014 
EUR 
◊ ATTIVITÀ CORRENTI   
 Disponibilità e mezzi 
equivalenti 
 200.000,00 
   200.000,00 
PASSIVITÀ    
◊ PATRIMONIO NETTO  04/01/2014 
EUR 
 Capitale sociale emesso 1 200.000,00 

















136 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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137 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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138 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
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I dati riportati sono relativi ai risultati dell’intero Gruppo Fiat. 
Il bilancio consolidato 2013 è stato predisposto nel rispetto dei Principi Contabili 
Internazionali (“IFRS”). 139 Il bilancio è redatto sulla base del metodo del costo storico, 
nonché sul presupposto della continuità aziendale. Il Gruppo, infatti, ha valutato che non 
sussistono significative incertezze (come definite dal paragrafo 25 del Principio IAS 1) 
sulla continuità aziendale, anche considerando l’integrazione operativa in corso tra Fiat e 
Chrysler, nonché la flessibilità industriale e finanziaria del Gruppo stesso. 
Si precisa, infine, che la valuta di presentazione del Gruppo è l’Euro. 
 
4) I bilanci degli ultimi tre esercizi 
Infine, tutte le società partecipanti all’operazione straordinaria devono allegare al 
progetto di fusione i bilanci degli ultimi tre esercizi precedenti alla fusione. 
Per quanto riguarda la società Fiat Investments N.V, essendo stata costituita il 1 Aprile 
2014, l’unico bilancio che ha potuto presentare è stato quello di apertura. 
Mentre, per quanto riguarda la società Fiat S.p.A, ha dovuto presentare i bilanci relativi 
agli esercizi 2013, 2012, e 2011: il bilancio relativo all’esercizio 2013 è già stato 
illustrato precedentemente.  









139 I Principi Contabili Internazionali (“IFRS”) sono emessi dall’International Accounting Standards Board (“IASB”) e omologati 
dall’Unione Europea, nonché dei provvedimenti emanati in attuazione dell’Art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005. Con “IFRS” si intendono 
anche gli International Accounting Standards (“IAS”) tuttora in vigore, nonché tutti i documenti interpretativi emessi dall’IFRS 
Interpretation Commitee, precedentemente denominato International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) e 
ancor prima Standing Interpretations Committee (“SIC”). 
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Conto economico consolidato (*)
(in milioni di euro) Note 2011 (**) 2010
Ricavi netti (1) 59.559 35.880
Costo del venduto (2) 50.704 30.718
Spese generali, amministrative e di vendita (3) 5.047 2.956
Costi di ricerca e sviluppo (4) 1.367 1.013
Altri proventi (oneri) (5) (49) (81)
UTILE/(PERDITA) DELLA GESTIONE ORDINARIA 2.392 1.112
Plusvalenze (minusvalenze) da cessione partecipazioni (6) 21 12
Oneri di ristrutturazione (7) 102 118
Altri proventi (oneri) atipici (8) 1.025 (14)
UTILE/(PERDITA) OPERATIVA 3.336 992
Proventi (oneri) finanziari (9) (1.282) (400)
Risultato partecipazioni: (10) 131 114
Risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto 146 120
Altri proventi (oneri) derivanti dalla gestione di partecipazioni (15) (6)
UTILE/(PERDITA) PRIMA DELLE IMPOSTE 2.185 706
Imposte (11) 534 484
UTILE/(PERDITA) DELLE CONTINUING OPERATION 1.651 222
Utile/(perdita) delle Discontinued Operation dopo le imposte (23) - 378
UTILE/(PERDITA) DELL’ESERCIZIO 1.651 600
UTILE/(PERDITA) DELL’ESERCIZIO ATTRIBUIBILE A:
Soci della controllante 1.334 520
Interessenze di pertinenza di terzi 317 80
UTILE/(PERDITA) DELLE CONTINUING OPERATION ATTRIBUIBILE A:
Soci della controllante 1.334 179
Interessenze di pertinenza di terzi 317 43
(in euro)
RISULTATO BASE PER AZIONE ORDINARIA E PRIVILEGIATA (13) 1,071 0,410
RISULTATO BASE PER AZIONE DI RISPARMIO (13) 1,180 0,565
RISULTATO DILUITO PER AZIONE ORDINARIA E PRIVILEGIATA (13) 1,063 0,409
RISULTATO DILUITO PER AZIONE DI RISPARMIO (13) 1,172 0,564
(*)  Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sul Conto economico consolidato sono evidenziati nell’apposito schema di Conto economico 
riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella Nota 37.
(**) I valori presentati includono sette mesi di attività di Chrysler a decorrere dal 1° giugno 2011.
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(in milioni di euro) Note
Al 31 dicembre 
2011 (**)
Al 31 dicembre 
2010
ATTIVO    
Attività immateriali 18.200 4.350
Avviamento e attività immateriali a vita utile indefinita (14) 13.213 1.083
Altre attività immateriali (15) 4.987 3.267
Immobili, impianti e macchinari (16) 20.785 9.601
Partecipazioni e altre attività finanziarie: (17) 2.660 1.653
Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 1.579 1.465
Altre partecipazioni e attività finanziarie 1.081 188
Beni concessi in leasing operativo 45 -
Attività per piani a benefici definiti 97 20
Imposte anticipate (11) 1.690 1.678
Totale Attività non correnti 43.477 17.302
Rimanenze nette (18) 9.123 4.443
Crediti commerciali (19) 2.625 2.259
Crediti da attività di finanziamento (19) 3.968 2.866
Crediti finanziari verso Discontinued Operation - 5.626
Crediti per imposte correnti (19) 369 353
Altre attività correnti (19) 2.088 1.528
Attività finanziarie correnti: 789 735
Partecipazioni correnti 33 34
Titoli correnti (20) 199 185
Altre attività finanziarie (21) 557 516
Disponibilità e mezzi equivalenti (22) 17.526 11.967
Totale Attività correnti 36.488 29.777
Attività destinate alla vendita e Discontinued Operation (23) 66 34.854
Elisione crediti e debiti finanziari verso Discontinued Operation - (8.491)
TOTALE ATTIVO 80.031 73.442
Totale Attivo al netto delle operazioni di cessione di crediti 79.321 64.588
(*)  Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sulla Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata sono evidenziati nell’apposito schema della 
Situazione patrimoniale-finanziaria riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella Nota 37.
(**) I valori al 31 dicembre 2011 includono i dati di Chrysler consolidata dal 1° giugno 2011.




















































(in milioni di euro) Note
Al 31 dicembre 
2011 (**)
Al 31 dicembre 
2010
PASSIVO
Patrimonio netto: (24) 12.260 12.461
Patrimonio netto attribuito ai soci della controllante 8.727 11.544
Interessenze di pertinenza di terzi 3.533 917
Fondi rischi e oneri: 15.624 4.924
Benefici ai dipendenti (26) 7.026 1.704
Altri fondi (27) 8.598 3.220
Debiti finanziari: 26.772 20.804
Debiti per anticipazioni su cessioni di crediti (28) 710 533
Altri debiti finanziari (28) 26.062 17.406
Debiti finanziari verso Discontinued Operation - 2.865
Altre passività finanziarie (21) 429 255
Debiti commerciali (29) 16.418 9.345
Debiti per imposte correnti 230 181
Imposte differite passive (11) 760 135
Altre passività correnti (30) 7.538 3.908
Passività destinate alla vendita e Discontinued Operation (23) - 29.920
Elisione crediti e debiti finanziari verso Discontinued Operation - (8.491)
TOTALE PASSIVO 80.031 73.442
Totale Passivo al netto delle operazioni di cessione di crediti 79.321 64.588
(**) I valori al 31 dicembre 2011 includono i dati di Chrysler consolidata dal 1° giugno 2011.
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Conto economico consolidato (*)
(in milioni di euro) Note 2012 2011 (**)
Ricavi netti (1) 83.957 59.559
Costo del venduto (2) 71.474 50.704
Spese generali, amministrative e di vendita (3) 6.731 5.047
Costi di ricerca e sviluppo (4) 1.835 1.367
Altri proventi/(oneri) (5) (103) (49)
UTILE/(PERDITA) DELLA GESTIONE ORDINARIA 3.814 2.392
Risultato partecipazioni: (6) 107 131
Risultato netto delle società valutate con il metodo del patrimonio netto 94 146
Altri proventi/(oneri) derivanti dalla gestione di partecipazioni 13 (15)
Plusvalenze/(minusvalenze) da cessione partecipazioni (7) (91) 21
Oneri di ristrutturazione (8) 15 102
Altri proventi/(oneri) atipici (9) (138) 1.025
UTILE/(PERDITA) PRIMA DEGLI ONERI FINANZIARI E DELLE IMPOSTE (EBIT) 3.677 3.467
Proventi/(oneri) finanziari (10) (1.641) (1.282)
UTILE/(PERDITA) PRIMA DELLE IMPOSTE 2.036 2.185
Imposte (11) 625 534
UTILE/(PERDITA) DELLE CONTINUING OPERATION 1.411 1.651
Utile/(perdita) delle Discontinued Operation dopo le imposte - -
UTILE/(PERDITA) DELL’ESERCIZIO 1.411 1.651
UTILE/(PERDITA) DELL’ESERCIZIO ATTRIBUIBILE A:
Soci della controllante 348 1.334
Interessenze di pertinenza di terzi 1.063 317
UTILE/(PERDITA) DELLE CONTINUING OPERATION ATTRIBUIBILE A:
Soci della controllante  348 1.334
Interessenze di pertinenza di terzi 1.063 317
(in euro)
RISULTATO BASE PER AZIONE ORDINARIA (13) 0,286 1,071
RISULTATO BASE PER AZIONE PRIVILEGIATA (a) (13) - 1,071
RISULTATO BASE PER AZIONE DI RISPARMIO (a) (13) - 1,180
RISULTATO DILUITO PER AZIONE ORDINARIA (13) 0,284 1,063
RISULTATO DILUITO PER AZIONE PRIVILEGIATA (a) (13) - 1,063
RISULTATO DILUITO PER AZIONE DI RISPARMIO (a) (13) - 1,172
(*)  Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sul Conto economico consolidato sono evidenziati nell’apposito schema di Conto 
economico riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella Nota 37.
(**) I valori presentati includono sette mesi di attività di Chrysler a decorrere dal 1° giugno 2011.
(a)  Si ricorda che nel 2012 è avvenuta la conversione di tutte le azioni privilegiate e di risparmio in azioni ordinarie Fiat S.p.A.
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(in milioni di euro) Note
Al 31 dicembre 
2012
Al 31 dicembre 
2011 
ATTIVO    
Attività immateriali 19.284 18.200
Avviamento e attività immateriali a vita utile indefinita (14) 12.947 13.213
Altre attività immateriali (15) 6.337 4.987
Immobili, impianti e macchinari (16) 22.061 20.785
Partecipazioni e altre attività finanziarie: (17) 2.290 2.660
Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 1.510 1.579
Altre partecipazioni e attività finanziarie 780 1.081
Beni concessi in leasing operativo 1 45
Attività per piani a benefici definiti 105 97
Imposte anticipate (11) 1.736 1.690
Totale Attività non correnti 45.477 43.477
Rimanenze nette (18) 9.295 9.123
Crediti commerciali (19) 2.702 2.625
Crediti da attività di finanziamento (19) 3.727 3.968
Crediti per imposte correnti (19) 236 369
Altre attività correnti (19) 2.163 2.088
Attività finanziarie correnti: 807 789
Partecipazioni correnti 32 33
Titoli correnti (20) 256 199
Altre attività finanziarie (21) 519 557
Disponibilità e mezzi equivalenti (22) 17.657 17.526
Totale Attività correnti 36.587 36.488
Attività destinate alla vendita (23) 55 66
TOTALE ATTIVO 82.119 80.031
(*)  Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sulla Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata sono evidenziati nell’apposito 
schema della Situazione patrimoniale-finanziaria riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella Nota 37.
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(in milioni di euro) Note
Al 31 dicembre 
2012
Al 31 dicembre 
2011 
PASSIVO
Patrimonio netto: (24) 13.173 12.260
Patrimonio netto attribuito ai soci della controllante 9.059 8.727
Interessenze di pertinenza di terzi 4.114 3.533
Fondi rischi e oneri: 15.484 15.624
Benefici ai dipendenti (26) 6.694 7.026
Altri fondi (27) 8.790 8.598
Debiti finanziari: 27.889 26.772
Debiti per anticipazioni su cessioni di crediti (28) 449 710
Altri debiti finanziari (28) 27.440 26.062
Altre passività finanziarie (21) 201 429
Debiti commerciali (29) 16.558 16.418
Debiti per imposte correnti 231 230
Imposte differite passive (11) 802 760
Altre passività correnti (30) 7.781 7.538
Passività destinate alla vendita - -
TOTALE PASSIVO 82.119 80.031
	 107	
4. FASE DELLA PUBBLICITA’ 
 
 
4.1 Pubblicità interna 
 
La fusione societaria è un’operazione straordinaria e, in quanto tale, deve essere resa nota a tutti i 
soggetti interessati che gravitano intorno alla società. Per informare, quindi, soci, creditori e 
soggetti terzi in generale interessati dalla vita societaria, è necessario innanzitutto rendere nota tale 
operazione all’interno della struttura aziendale stessa. Come già evidenziato, questa comunicazione 
interna avviene mediante il deposito del progetto di fusione presso la sede di ogni singola società 
partecipante all’operazione straordinaria. A partire dal 2012 è stata introdotta una novità: il Decreto 
Legislativo 123/2012 ha stabilito, in alternativa al deposito dei documenti presso la sede sociale, la 
possibilità di pubblicare il progetto di fusione sul sito internet della società.146 
Di seguito sono riportati gli adempimenti effettuati dalla società Fiat S.p.A così come risultano dal 
verbale dell’assemblea straordinaria: 
“In data 20 Giugno 2014 sono stati messi a disposizione del pubblico presso la sede sociale e sul 
sito internet della società il progetto di fusione, con i relativi allegati, i bilanci, con le inerenti 
relazioni, degli esercizi 2011, 2012 e 2013 della Fiat S.p.A. (essendo la Fiat Investments N.V. stata 
costituita il 1 Aprile 2014).” 
 
4.2 Pubblicità esterna 
 
Il progetto di fusione, non solo deve essere comunicato all’interno di ogni società partecipante, ma 
deve anche essere reso noto all’esterno. Questo avviene mediante l’iscrizione del progetto di 
fusione nel Registro delle Imprese del luogo dove hanno sede le singole società interessate alla 
fusione. Il progetto comune di fusione (unitamente alla documentazione allo stesso allegata) è stato 
depositato dalla società Fiat S.p.A, ai fini della legge italiana presso il Registro delle Imprese di 
Torino in data 23 Giugno 2014 ed iscritto in data 26 Giugno 2014.  
Dal verbale ufficiale dell’assemblea straordinaria della società Fiat S.p.A risulta: 
“In data 1 Luglio 2014 le informazioni previste dall'articolo 7 del Decreto Legislativo 30 Maggio 
2008 n. 108 sono state pubblicate nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana – Parte 
Seconda n. 77. 
																																																								
146 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe	
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In data 1 Luglio 2014 la relazione illustrativa del consiglio di amministrazione della Fiat S.p.A., 
redatta ai sensi dell'articolo 2501-quinquies del Codice Civile, dell'articolo 8 del Decreto 
Legislativo 30 Maggio 2008 n. 108 e dell'articolo 70 della delibera Consob 11971/1999, è stata 
messa a disposizione dei rappresentanti dei lavoratori della stessa Fiat S.p.A.” 147 
Allo stesso modo il progetto comune di fusione (unitamente alla documentazione allo stesso 
allegata) è stato depositato dalla società Fiat Chrysler Automobiles N.V, ai fini della legge olandese 
presso la Camera di Commercio di Amsterdam in data 20 Giugno 2014. Inoltre è stato comunicato 
al pubblico in Olanda mediante avviso sul quotidiano Het Financieele Dagblad e sulla Gazzetta 
Ufficiale Olandese in data 11 Luglio 2014.  
Una volta che sono state adempiute entrambe le formalità relative alla pubblicità, devono 
trascorrere 30 giorni prima di poter passare alla fase successiva della fusione: la fase delle delibere. 
Nel nostro caso specifico il periodo di un mese stabilito per la possibile opposizione dei creditori di 
Fiat Chrysler Automobiles N.V., ai sensi della Sezione 2:316 del Codice Olandese, ha iniziato a 
decorrere a partire dalla pubblicazione dei suddetti avvisi. 
 
5. FASE DELLE DELIBERE 
 
Una volta che tutti i documenti precedentemente descritti sono stati redatti e depositati, la 
possibilità di decidere in merito all’operazione passa finalmente in mano ai soci delle singole 
società. Fino a questo momento, infatti, tutta l’operazione è stata portata avanti dagli amministratori 
delle società.  
Dal momento in cui la documentazione viene depositata presso la sede societaria, cominciano a 
decorrere 30 giorni di tempo148 in cui i soci di ciascuna delle società partecipanti possono prendere 
visione dei documenti depositati e di tutte le informazioni in essi contenute in modo da decidere se 
approvare o meno il relativo progetto di fusione. 
In questi 30 giorni ogni socio può prendere visione della relazione degli amministratori, della 
relazione degli esperti, della situazione patrimoniale e dei bilanci degli ultimi tre esercizi: ciascun 
socio riesce ad acquisire tutte le informazioni necessarie per capire come verrà modificata la sua 
partecipazione in società e che tipo di società risulterà al termine della fusione. Così facendo 
ciascun socio di ogni società partecipante potrà decidere se appoggiare o meno questa operazione di 
fusione. 
 																																																								
147 Dati raccolti dal verbale dell’assemblea straordinaria della società Fiat S.p.A pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
148 Il legislatore ha stabilito che tale termine non è perentorio. 
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5.1 Deliberazione nelle società di capitali 
 
Come stabilisce l’art. 2502 del Codice Civile, ogni società partecipante deve approvare il progetto 
di fusione: “La fusione è decisa da ciascuna delle società che vi partecipano mediante 
approvazione del relativo progetto. Se l'atto costitutivo o lo statuto non dispongono diversamente, 
tale approvazione avviene, nelle società di persone, con il consenso della maggioranza dei soci 
determinata secondo la parte attribuita a ciascuno negli utili, salva la facoltà di recesso per il 
socio che non abbia consentito alla fusione e, nelle società di capitali, secondo le norme previste 
per la modificazione dell'atto costitutivo o statuto.”  
All’interno delle società di capitali, le operazioni straordinarie sono di competenza dell’assemblea 
straordinaria, proprio perché non rientrano nella gestione ordinaria della società. 
L’art. 2368 del Codice Civile stabilisce che: ”L’assemblea straordinaria delibera con il voto 
favorevole di più della metà del capitale sociale, se lo statuto non richiede una maggioranza più 
elevata. Nelle società che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio l’assemblea straordinaria 
è regolarmente costituita quando è rappresentata almeno la metà del capitale sociale o la 
maggiore percentuale prevista dallo statuto e delibera con il voto favorevole di almeno i due terzi 
del capitale rappresentato in assemblea.” 
Nel caso in cui all’assemblea straordinaria non sono presenti tanti soci tali da raggiungere il quorum 
richiesto è necessario convocare nuovamente l’assemblea, così come stabilisce l’art. 2369 del 
Codice Civile: “Se all’assemblea non è complessivamente rappresentata la parte di capitale 
richiesta dall’articolo precedente, l’assemblea deve essere nuovamente convocata.” 
Per approvare il progetto di fusione e portare avanti l’intera operazione straordinaria è necessario 
che tutte le società partecipanti siano favorevoli a tale operazione. Ecco perché il progetto comune 
di fusione è stato sottoposto all’approvazione degli azionisti di Fiat nell’assemblea straordinaria di 
Fiat S.p.A convocata per il 1 Agosto 2014, nonché all’approvazione dei soci di Fiat, nella loro 
qualità di socio unico di FCA, nell’assemblea straordinaria degli azionisti di FCA. 
Ai sensi del diritto italiano, il termine per la proposizione di opposizione alla fusione da parte dei 
creditori di Fiat decorrerà per 60 giorni dalla data di iscrizione presso il Registro delle Imprese di 







5.2 Delibera di Fiat Chrysler Automobiles N.V. 
 
Nel momento in cui la società Fiat Chrysler Automobiles N.V fu costituita, era controllata 
direttamente al 100% dalla società Fiat S.p.A. Per questo motivo la delibera di approvazione del 
progetto di fusione, anche dal punto di vista di FCA, fu comunque assunta dai soci della società Fiat 
S.p.A in qualità di socio unico. 
Questo è quanto riportato sul sito del Gruppo Fiat: “Il Progetto Comune di Fusione è stato 
approvato dall’assemblea straordinaria di Fiat tenutasi in data 1 Agosto 2014 e da Fiat, quale 
socio unico di FCA in data 26 Settembre 2014.” 149  
 
5.3 Delibera di Fiat S.p.A 
 
L’assemblea straordinaria degli azionisti di Fiat S.p.A si è tenuta in data 1 Agosto 2014 a Torino, 
presso il Centro Congressi Lingotto, via Nizza n. 280. 
L’ordine del giorno riguardava per l’appunto l’approvazione del progetto comune di fusione 
transfrontaliera per incorporazione di Fiat S.p.A. nella Fiat Investments N.V.  
Innanzitutto si deve tener presente che la società Fiat S.p.A. aveva un capitale sociale di euro 
4.478.450.754,84: questo era suddiviso in azioni dal valore nominale di 3,58 € per un numero totale 
di 1.250.963.898 azioni. 
Di seguito è riportato quanto stabilito dal verbale ufficiale dell’assemblea straordinaria di Fiat S.p.A 
che ha deliberato in merito alla fusione: 
“Il verbale dà atto: 
§ che sono presenti o rappresentati n. 1.285 azionisti per n. 656.051.010 azioni, sulle n. 
1.250.963.898 azioni da nominali euro 3,58 cadauna costituenti la totalità del capitale sociale;  
§ che l'assemblea è regolarmente costituita anche per la parte straordinaria e valida a 
deliberare sull'ordine del giorno relativo;  
§ che attualmente sono presenti gli amministratori: 
* Sergio Marchionne - amministratore delegato  
* Andrea Agnelli 
* Joyce Victoria Bigio;  
§ che sono inoltre presenti i sindaci effettivi:  
* Ignazio Carbone – presidente 
* Piero Locatelli;  																																																								
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§ che sono stati regolarmente espletati i previsti adempimenti informativi nei confronti del 
pubblico e delle autorità di Borsa italiane ed estere; 
 
§ che partecipano, in misura superiore al 2%, al capitale sociale sottoscritto i seguenti 
soggetti:  
 
⇒ Giovanni Agnelli e C. S.a.p.a. n. 375.803.870 azioni, pari al 30,05%, per il 
tramite della controllata EXOR S.p.A.;  
⇒ BAILLIE GIFFORD & CO n. 33.034.705 azioni, pari al 2,64%;  
⇒ VANGUARD INTERNATIONAL GROWTH FUND n. 30.378.704 azioni, pari 
al 2,43%;  
⇒ NORGES BANK n. 26.942.643 azioni, pari al 2,15%  
⇒ PEOPLE'S BANK OF CHINA n. 25.028.249 azioni, pari al 2%;  
 
§ che Fiat S.p.A. detiene n. 34.577.898 azioni proprie con diritto di voto sospeso, pari al 
2,76% del capitale.“ 150 
 
Dopo una lunga discussione all’interno dell’assemblea, i soci votarono a favore della fusione tra le 
due società con questi risultati: “La Proposta di deliberazione è approvata a maggioranza con:  
o voti favorevoli n. 551.887.581  
o voti contrari   n. 100.111.736  
o voti astenuti   n.   3.169.306  
o non hanno espresso il voto n. 36.113 azioni.” 151 
 
Quindi, al termine dell’assemblea straordinaria della società Fiat S.p.A, fu deliberato quanto segue: 
“L'assemblea degli azionisti della Fiat S.p.A. delibera: 
 di approvare il progetto comune di fusione transfrontaliera per incorporazione della "Fiat 
S.p.A." nella controllata totalitaria "Fiat Investments N.V.", (che assumerà, a seguito della 
efficacia della fusione, la denominazione di "Fiat Chrysler Automobiles N.V."), con sede 
legale in Amsterdam (Olanda) e sede operativa principale in 240  Bath Road, SL1 4DX, 
Slough (Regno Unito), iscritta alla Camera di Commercio di Amsterdam (Olanda) al n. 
60372958, la quale, in conseguenza della fusione:  																																																								
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§ aumenterà il capitale sociale di massimi euro 12.509.638,89 mediante 
emissione di massime n. 1.250.963.898 nuove azioni ordinarie da nominali 
euro 0,01  cadauna, con diritto alla partecipazione agli utili eventuali relativi 
al 2014, o per importi superiori che possono eccedere i predetti di massimi 
euro 90.138,75 e n. 9.013.875 azioni per effetto dell'eventuale esecuzione 
anche parziale dell'aumento del capitale sociale della società incorporanda 
deliberato il 3 Novembre 2006, da assegnare, in regime di 
dematerializzazione, agli azionisti della società incorporanda, diversi dalla 
stessa, nel rapporto di n. 1 (una) nuova azione ogni azione di quest'ultima 
detenuta alla data di efficacia della fusione, senza conguaglio in denaro, 
fermo restando il diritto di recesso ex articoli 2437, comma 1, lettera c) e 
2437 quinquies Codice Civile ed ex articolo 5 Decreto Legislativo 108/2008; 
§ emetterà azioni a voto speciale aventi valore nominale unitario di euro 0,01, 
in quantitativo massimo pari al numero delle azioni ordinarie, da assegnare 
agli azionisti della società incorporanda, diversi dalla stessa, legittimati che 
abbiano validamente richiesto di ricevere tali azioni a voto speciale, non 
costituenti parte del rapporto di cambio, in aggiunta alle azioni ordinarie;  
 di stabilire che la fusione per incorporazione della "Fiat S.p.A." nella controllata totalitaria 
"Fiat Chrysler Automobiles N.V." e la liquidazione dei recessi avranno luogo a condizione 
che si siano verificate (o siano state fatte oggetto di rinuncia, ove consentito), prima della 
stipula dell'atto di fusione, le condizioni sospensive del progetto di fusione, messo a 
disposizione, unitamente alla ulteriore documentazione, secondo quanto previsto dalle 
applicabili disposizioni legislative e regolamentari;  
  di conferire ai componenti il consiglio di amministrazione in carica, disgiuntamente fra 
loro, ciascuno con facoltà di sostituire a sé speciali mandatari, tutti gli altri occorrenti 
poteri per eseguire la fusione, nel rispetto delle disposizioni di legge e di quanto contenuto 
nel progetto di cui sopra, con facoltà – in particolare - di verificare e accertare 
l'avveramento o la rinuncia, ove consentito, di ciascuna delle condizioni sospensive di cui al 
progetto di fusione e di rilasciare e sottoscrivere atti e dichiarazioni in relazione a tale 
circostanza, stabilire gli effetti dell'operazione, stipulare e sottoscrivere atti e documenti in 
genere e compiere tutto quanto necessario od anche solo opportuno per il buon fine 




La delibera dell’assemblea straordinaria di Fiat fu iscritta presso il Registro delle Imprese di Torino 
in data 5 Agosto 2014. A partire da quel momento iniziarono a decorrere i 60 giorni di tempo 
concessi ai creditori per presentare un’eventuale opposizione. 
 
5.4 Condizioni sospensive 
 
Il perfezionamento della fusione fu sottoposto a condizioni sospensive: oltre all’approvazione del 
progetto di fusione mediante delibera da parte di entrambe le società, fu necessario anche che 
venissero rispettate determinate condizioni sospensive il cui avveramento (o meno) avrebbe 
determinato la buona riuscita (o meno) dell’operazione. 
Di seguito sono riportate tali condizioni sospensive: 
“Ove approvata dall’Assemblea Straordinaria di Fiat, il perfezionamento della fusione rimarrà 
condizionato all’avveramento o alla rinuncia (per iscritto) ad opera di Fiat e FCA, ove consentito 
dalle applicabili disposizioni, prima della data del closing delle seguenti condizioni:  
v le azioni ordinarie FCA, che dovranno essere emesse e assegnate ai titolari di azioni 
ordinarie di Fiat per effetto della fusione, siano state ammesse a quotazione sul NYSE con 
provvedimento subordinato all’emissione delle azioni stesse;  
v nessuna entità governativa di una giurisdizione competente abbia approvato, emesso, 
promulgato, attuato o presentato qualsivoglia provvedimento o atto che risulti efficace e che 
vieti l’esecuzione della fusione secondo quanto ivi previsto e nessun provvedimento sia stato 
approvato, promulgato o attuato da alcuna entità governativa di una giurisdizione 
competente che abbia l’effetto di proibire o rendere invalida l’esecuzione della Fusione; 
v l’ammontare in denaro eventualmente da pagarsi (a) ai sensi dell’Articolo 2437-quater del 
Codice Civile agli azionisti di Fiat che abbiano esercitato il diritto di recesso in relazione 
alla fusione e/o (b) ai creditori che abbiano proposto opposizione alla fusione ai sensi di 
legge, non ecceda complessivamente l’importo di Euro 500 milioni. 
 
Fiat e FCA comunicheranno al mercato le informazioni rilevanti relative all’avveramento o al 
mancato avveramento delle condizioni sospensive di cui sopra in conformità alle disposizioni 
legislative e regolamentari applicabili. 
In aggiunta alle condizioni sospensive sopra elencate, la fusione non sarà efficace se non 
successivamente: 
v al ricevimento di una dichiarazione del Tribunale di Amsterdam, Olanda, a tenore della 
quale nessun creditore ha proposto opposizione alla fusione ai sensi della Sezione 2:316 del 
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Codice Olandese o, nel caso in cui sia stata proposta opposizione ai sensi della Sezione 
2:316 del Codice Olandese, una dichiarazione relativa all’estinzione di o rinuncia a tale 
opposizione; 
v  sia decorso il termine di 60 giorni dalla data di iscrizione della deliberazione 
dell’Assemblea Straordinaria di Fiat presso il Registro delle Imprese di Torino senza che 
nessun creditore di Fiat abbia proposto opposizione ai sensi della legge applicabile ovvero 
tale termine sia spirato anticipatamente ai sensi della legge applicabile ovvero, in caso sia 
proposta opposizione, tale opposizione sia stata rinunciata o respinta o altrimenti sia stato 
emesso un provvedimento che consenta di effettuare la fusione ai sensi dell’articolo 2445 
del Codice Civile;  
v alla consegna al notaio olandese da parte del notaio italiano scelto da Fiat del certificato 
preliminare di conformità della fusione; tale certificato rappresenta il certificato 
preliminare alla fusione ai sensi della Direttiva Europea 2005/56/CE del Parlamento 
Europeo e del Consiglio del 26 ottobre 2005 sulle fusioni transfrontaliere delle società di 
capitali.” 152 
 
5.5 Diritto di recesso 
 
L’operazione straordinaria di fusione è stata intrapresa dagli amministratori di entrambe le società 
partecipanti. Quando la decisione in merito alla fusione passa in mano ai soci delle singole società, 
questi hanno la possibilità di decidere se aderire a tale progetto o se uscire dalla società. Questa 
facoltà gli è concessa dal diritto di recesso, cioè l’atto unilaterale con il quale una parte comunica 
all’altra la propria volontà di sciogliersi da un vincolo contrattuale. 
Tale diritto è sancito dall’art. 1373 del Codice Civile: “Se a una delle parti è attribuita la facoltà di 
recedere dal contratto, tale facoltà può essere esercitata finché il contratto non abbia avuto un 
principio di esecuzione.” 
Quando il soggetto che esercita il diritto di recesso è un socio di una società, esiste una particolare 
disposizione che lo tutela nel momento in cui la società subisce dei cambiamenti rilevanti che 
influiscono sulla partecipazione del socio stesso.  
Questo è quanto prevede l’art. 2437 del Codice Civile: “Hanno diritto di recedere, per tutte o parte 
delle loro azioni, i soci che non hanno concorso alle deliberazioni riguardanti: 
a) la modifica della clausola dell'oggetto sociale, quando consente un cambiamento significativo 
dell'attività della società; 																																																								
152 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
	 115	
b) la trasformazione della società; 
c) il trasferimento della sede sociale all'estero; 
d) la revoca dello stato di liquidazione; 
e) l'eliminazione di una o più cause di recesso previste dal successivo comma ovvero dallo statuto; 
f) la modifica dei criteri di determinazione del valore dell'azione in caso di recesso; 
g) le modificazioni dello statuto concernenti i diritti di voto o di partecipazione. 
Salvo che lo statuto disponga diversamente, hanno diritto di recedere i soci che non hanno 
concorso all'approvazione delle deliberazioni riguardanti: 
a) la proroga del termine; 
b) l'introduzione o la rimozione di vincoli alla circolazione dei titoli azionari. 
Se la società è costituita a tempo indeterminato e le azioni non sono quotate in un mercato 
regolamentato il socio può recedere con il preavviso di almeno centottanta giorni; lo statuto può 
prevedere un termine maggiore, non superiore ad un anno. 
Lo statuto delle società che non fanno ricorso al mercato del capitale di rischio può prevedere 
ulteriori cause di recesso. 
Restano salve le disposizioni dettate in tema di recesso per le società soggette ad attività di 
direzione e coordinamento. 
È nullo ogni patto volto ad escludere o rendere più gravoso l'esercizio del diritto di recesso nelle 
ipotesi previste dal primo comma del presente articolo.” 153 
 
Gli azionisti di Fiat che non avessero votato a favore del progetto comune di fusione sarebbero stati 
legittimati, quindi, ad esercitare il loro diritto di recesso ai sensi: 
Ø dell’articolo 2437, comma 1, lettera (c) del Codice Civile, considerato che la sede legale di 
Fiat sarà trasferita fuori dall’Italia;  
Ø dell’articolo 2437-quinquies del Codice Civile, considerato che le azioni di Fiat saranno 
escluse dalla quotazione;  
Ø dell’articolo 5 del Decreto Legislativo 108, considerato che FCA è soggetta al diritto di un 
paese diverso dall’Italia (Olanda).  
 
Si deve tener presente che l’efficacia dell’esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di 
Fiat è stata sospensivamente condizionata al fatto che l’operazione diventasse efficace. 
Ai sensi dell’articolo 2437-bis del Codice Civile, gli azionisti legittimati poterono esercitare il loro 
diritto di recesso, in relazione a parte o a tutta la partecipazione detenuta, inviando una 																																																								
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comunicazione a mezzo raccomandata A/R indirizzata alla sede legale della società Fiat S.p.A non 
oltre 15 giorni successivi alla iscrizione presso il Registro delle Imprese di Torino della delibera 
adottata dall’assemblea straordinaria di Fiat. La notizia dell’avvenuta iscrizione fu pubblicata sul 
quotidiano La Stampa e sul sito internet di Fiat. 
Gli azionisti che decisero di esercitare il diritto di recesso dovettero far pervenire la specifica 
comunicazione (effettuata da un intermediario autorizzato) confermando che le azioni oggetto di 
recesso sono state detenute dall’azionista da prima dell’assemblea straordinaria di Fiat e 
ininterrottamente fino alla data della comunicazione del recesso.  
Per tutti i soci che avessero voluto esercitare il diritto di recesso fu stabilito il prezzo di liquidazione 
della loro quota in base a quanto stabilito dall’art. 2437 – ter del Codice Civile: “Il socio ha diritto 
alla liquidazione delle azioni per le quali esercita il recesso. 
Il valore di liquidazione delle azioni è determinato dagli amministratori, sentito il parere del 
collegio sindacale e del soggetto incaricato della revisione legale dei conti, tenuto conto della 
consistenza patrimoniale della società e delle sue prospettive reddituali, nonché dell'eventuale 
valore di mercato delle azioni.  
Il valore di liquidazione delle azioni quotate in mercati regolamentati è determinato facendo 
esclusivo riferimento alla media aritmetica dei prezzi di chiusura nei sei mesi che precedono la 
pubblicazione ovvero ricezione dell'avviso di convocazione dell'assemblea le cui deliberazioni 
legittimano il recesso.” 154 
Il prezzo di liquidazione da corrispondere agli azionisti fu stabilito pari a 7,727 € per azione, 
corrispondente alla media aritmetica del prezzo di chiusura delle azioni ordinarie di Fiat nei 6 mesi 
che hanno preceduto la pubblicazione dell’avviso di convocazione dell’assemblea straordinaria di 
Fiat del progetto comune di fusione. 
L’importo di 7,727 € è un valore che rappresenta il prezzo medio e che, quando fu proposto, fu 
superiore a quello di Borsa. 
La liquidazione delle azioni per cui fu esercitato il diritto di recesso avvenne in accordo con la 
procedura di cui all’art. 2437 – quater del Codice Civile il quale stabilisce che: ”Gli amministratori 
offrono in opzione le azioni del socio recedente agli altri soci in proporzione al numero delle azioni 
possedute. Se vi sono obbligazioni convertibili, il diritto di opzione spetta anche ai possessori di 
queste, in concorso con i soci, sulla base del rapporto di cambio. 
L'offerta di opzione è depositata presso il registro delle imprese entro quindici giorni dalla 
determinazione definitiva del valore di liquidazione. Per l'esercizio del diritto di opzione deve 
essere concesso un termine non inferiore a trenta giorni dal deposito dell'offerta. 																																																								
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Coloro che esercitano il diritto di opzione, purché ne facciano contestuale richiesta, hanno diritto 
di prelazione nell'acquisto delle azioni che siano rimaste non optate. 
Qualora i soci non acquistino in tutto o in parte le azioni del recedente, gli amministratori possono 
collocarle presso terzi; nel caso di azioni quotate in mercati regolamentati, il loro collocamento 
avviene mediante offerta nei mercati medesimi. 
In caso di mancato collocamento ai sensi delle disposizioni dei commi precedenti entro centottanta 
giorni dalla comunicazione del recesso, le azioni del recedente vengono rimborsate mediante 
acquisto da parte della società utilizzando riserve disponibili anche in deroga a quanto previsto dal 
terzo comma dell'articolo 2357. 
In assenza di utili e riserve disponibili, deve essere convocata l'assemblea straordinaria per 
deliberare la riduzione del capitale sociale, ovvero lo scioglimento della società. 
Alla deliberazione di riduzione del capitale sociale si applicano le disposizioni del comma secondo, 
terzo e quarto dell'articolo 2445; ove l'opposizione sia accolta la società si scioglie.” 155 
Le azioni ordinarie di Fiat in relazione alle quali fu esercitato il diritto di recesso vennero offerte in 
opzione agli azionisti da parte della società prima che la fusione diventasse efficace, più 
precisamente nel periodo che va dal 5 Settembre al 6 Ottobre 2014 compresi. 
Si riporta di seguito il testo del comunicato stampa pubblicato da Fiat in data 9 Ottobre 2014 in 
relazione all’esito dell’offerta agli azionisti di Fiat delle azioni oggetto di recesso: 
“Fiat S.p.A. comunica i risultati dell’offerta in opzione e prelazione agli azionisti Fiat delle azioni 
per le quali è stato esercitato il diritto di recesso in relazione alla prevista fusione di Fiat in Fiat 
Investments NV. (che assumerà la denominazione di Fiat Chrysler Automobiles N.V.) Al termine del 
periodo di offerta in opzione e prelazione conclusosi il 6 Ottobre 2014, risultano acquistate, sia per 
effetto dell’esercizio dei diritti di opzione sia per effetto dell’esercizio dei diritti di prelazione, ai 
sensi dell’art. 2437 – quater, comma terzo del Codice Civile, n. 6.085.630 azioni Fiat offerte e 
quindi tutte le azioni richieste in prelazione sono state assegnate agli azionisti che hanno esercitato 
il diritto di prelazione.  
Il pagamento del controvalore delle azioni acquistate a seguito dell’esercizio del diritto di opzione 
e di prelazione sarà effettuato il 14 Ottobre 2014 tramite l’intermediario presso cui è stato 
presentato il modulo di adesione all’offerta in opzione, al quale sono già stati comunicati i risultati 
dell’assegnazione. Le azioni acquistate saranno accreditate il medesimo 14 Ottobre 2014 agli 
aventi diritto tramite la Monte Titoli e i rispettivi intermediari. In pari data sarà accreditato, 
tramite la Monte Titoli e gli intermediari depositari degli aventi diritto, il valore di liquidazione 
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spettante agli azionisti recedenti.” 156 
 
Divenuta efficace la fusione, si procedette al regolamento delle 60.002.027 azioni Fiat per le quali 
fu esercitato il diritto di recesso, offerte in opzione e prelazione agli azionisti al prezzo unitario di 
7,727 €. Al termine del periodo di offerta gli azionisti Fiat espressero la volontà di acquistare n. 
6.085.630 azioni del totale di n. 60.002.027 azioni per le quali fu esercitato il diritto di recesso. 
Fiat decise di non avvalersi della facoltà di collocare in Borsa le restanti azioni per le quali fu 
esercitato il diritto di recesso. Pertanto, le azioni acquistate furono consegnate agli acquirenti, dietro 
pagamento del valore di liquidazione, alla data di regolamento, prevista per il 14 Ottobre 2014: 
sempre in questa data FCA pagò, inoltre, il valore di liquidazione di 7,727 € per ciascuna delle 
azioni residue e gli azionisti recedenti ricevettero il valore di liquidazione loro spettante. 
Successivamente, le azioni invendute furono offerte sul mercato per non meno di un giorno di 
negoziazione ai sensi della normativa applicabile. 157 
L’amministratore delegato Sergio Marchionne, che partecipò all’assemblea straordinaria, esortò gli 
azionisti a non esercitare il loro diritto di recesso poiché se questo fosse stato esercitato da tanti soci 
che avessero rappresentato un costo di 500 milioni di euro, la fusione non sarebbe stata attuata. 
Per poter determinare con certezza quanti azionisti esercitarono il diritto di recesso e quanti 
creditori fecero opposizione dovettero trascorrere almeno 60 giorni dopo l'iscrizione del verbale 
dell'assemblea. Al termine di questo periodo, chi aveva la facoltà di esercitare il diritto di recesso 
non avrebbe potuto più farlo. 
Il periodo per l’esercizio del diritto di recesso da parte degli azionisti di Fiat terminò in data 20 
Agosto 2014; abbiamo già evidenziato che durante tale periodo il diritto di recesso fu esercitato in 
relazione a n. 60.002.027 azioni ordinarie di Fiat per un controvalore complessivo pari a € 
463.635.662,63. 
Nonostante le raccomandazioni di Marchionne, gli azionisti che esercitarono il loro diritto di 
recesso furono molti: solo per una differenza di 36.364.337,37 milioni di euro l’operazione 
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6. FASE DELLE OPPOSIZIONI 
 
Dopo che il progetto di fusione è stato approvato dagli amministratori e dai soci delle singole 
società partecipanti all’operazione, è necessario che ottenga anche il giudizio positivo dei creditori 
di ciascuna società. 
Un’operazione di fusione può, infatti, arrecare potenziali pregiudizi alle ragioni dei creditori di una 
o più società partecipanti: è vero che con il perfezionamento dell’operazione si realizza una totale 
confusione dei patrimoni di riferimento, ma questo avviene sia per le poste attive, sia per le poste 
passive. I creditori di ogni società, post fusione, subiscono il concorso con i creditori di tutte le altre 
società partecipanti. Per questo motivo il legislatore si è preoccupato di tutelare anche le ragioni dei 
creditori stabilendo che la fusione può essere attuata solo dopo che sono trascorsi 60 giorni 
dall’iscrizione nel Registro delle Imprese della delibera di fusione. Entro tale termine i creditori 
possono fare opposizione: in tal caso, l’opposizione sospende il decorso del termine oltre il quale la 
fusione può essere attuata. 159 
 
6.1 Soggetti legittimati a presentare opposizione 
 
Innanzitutto i soggetti che possono presentare opposizione all’operazione sono i creditori delle 
singole società partecipanti alla fusione. Tuttavia, quando si fa riferimento ai creditori, si deve tener 
presente che non tutti i creditori sono legittimati a opporsi: possono farlo solo i soggetti che vantano 
questa qualifica anteriormente alla data della delibera di fusione. I creditori che diventano tali solo 
dopo che l’assemblea ha deciso di procedere con la fusione societaria, sono già a conoscenza del 
fatto che la società con cui hanno intrapreso un rapporto d’affari sarà presto oggetto di 
un’operazione straordinaria; proprio per questo motivo a loro non spetta il diritto di opposizione. 
In egual misura, le stesse tutele sono poste a capo degli obbligazionisti anteriori rispetto al deposito 
della delibera di fusione. Tuttavia, anche in questo caso, il loro diritto di opposizione viene meno se 
l’operazione straordinaria è approvata anche dall’assemblea degli obbligazionisti. 
Questo è, infatti, quanto stabilito dall’art. 2503 – bis del Codice Civile: “I possessori di 
obbligazioni delle società partecipanti alla fusione possono fare opposizione a norma dell'articolo 
2503, salvo che la fusione sia approvata dall'assemblea degli obbligazionisti.” 
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6.2 I tempi dell’ opposizione 
 
Tutti i soggetti legittimati possono presentare opposizione entro 60 giorni dall’iscrizione della 
delibera di fusione nel Registro delle Imprese. L’operazione straordinaria non può essere attuata 
fino a che non è trascorso tale termine senza che vi siano state opposizioni. Il legislatore, tuttavia, 
per non appesantire l’iter procedurale ha stabilito l’adozione del principio del silenzio-assenso: 
l’inerzia dei creditori, quindi, si trasforma in un vero e proprio accoglimento dell’operazione di 
fusione. 
Per quanto riguarda la legislazione italiana, il progetto comune di fusione è stato depositato presso 
il Registro delle Imprese di Torino; mentre, per quanto riguarda la normativa olandese, è stato 
depositato presso la Camera di Commercio di Amsterdam e comunicato al pubblico in Olanda 
attraverso un avviso pubblicato sul quotidiano Het Financieele Dagblad e nella Gazzetta di Stato 
olandese. 
Di seguito è riportato quanto contenuto all’interno del progetto di fusione: “Il periodo di un mese 
durante il quale i creditori potranno opporsi alla fusione ai sensi della Sezione 2:316 del Codice 
Olandese decorrerà a partire dalla pubblicazione del progetto comune di fusione in Olanda; il 
periodo durante il quale i creditori di Fiat potranno opporsi alla fusione avrà una durata pari a 60 
giorni a decorrere dalla data di iscrizione presso il Registro delle Imprese di Torino della delibera 




Nel momento in cui, invece, entro i 60 giorni di tempo concessi uno o più creditori presentano 
opposizione,  questa sospende il decorso del termine. In questo caso l’opposizione è presentata di 
fronte al tribunale, il quale ne valuta la fondatezza e decide nel merito. Si applica l’ultimo comma 
dell’art. 2445 del Codice Civile: “Il tribunale, quando ritenga infondato il pericolo di pregiudizio 
per i creditori oppure la società abbia prestato idonea garanzia, dispone che l’operazione abbia 
luogo nonostante l’opposizione”. 
Quando è presentata opposizione, quindi, è il tribunale che decide se l’operazione straordinaria può 
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6.4 Riduzione dei tempi 
 
La legge stabilisce che la fusione può essere attuata solo dopo che sono trascorsi 60 giorni di tempo 
dall’iscrizione della decisione di fusione nel Registro delle Imprese senza che vi siano state 
opposizioni. Tuttavia tale termine può essere ridotto e l’operazione straordinaria può essere attuata 
comunque, purché si verifichi almeno una delle seguenti condizioni: 
 tutti i creditori di ogni società partecipante alla fusione hanno manifestato il proprio 
consenso all’operazione; 
 i creditori che non hanno concesso il loro consenso sono stati pagati; 
 le somme necessarie a pagare i creditori dissenzienti sono state depositate presso un istituto 
di credito; 
 la relazione degli esperti è stata redatta, per tutte le società partecipanti all’operazione, da 
un’unica società di revisione, la quale attesti, sotto la propria responsabilità, che la 
situazione patrimoniale e finanziaria delle società partecipanti alla fusione non rende 
necessario il rilascio di garanzie a tutela dei creditori. 
 
Così stabilisce l’art. 2503 del Codice Civile: “La fusione può essere attuata solo dopo sessanta 
giorni dall'ultima delle iscrizioni previste dall'articolo 2502 – bis, salvo che consti il consenso dei 
creditori delle società che vi partecipano anteriori all'iscrizione prevista nel terzo comma 
dell'articolo 2501 – ter, o il pagamento dei creditori che non hanno dato il consenso, ovvero il 
deposito delle somme corrispondenti presso una banca, salvo che la relazione di cui all'articolo 
2501 – sexies sia redatta, per tutte le società partecipanti alla fusione, da un'unica società di 
revisione la quale asseveri, sotto la propria responsabilità ai sensi del sesto comma dell'articolo 
2501 – sexies, che la situazione patrimoniale e finanziaria delle società partecipanti alla fusione 
rende non necessarie garanzie a tutela dei suddetti creditori.” 161 
Nel momento in cui non ricorre nessuna di queste condizioni, i creditori legittimati possono 
presentare opposizione di fronte al tribunale, così come stabilisce l’ultimo comma dell’art. 2503 del 
Codice Civile: “Se non ricorre alcuna di tali eccezioni, i creditori indicati al comma precedente 
possono, nel suddetto termine di sessanta giorni, fare opposizione. Si applica in tal caso l'ultimo 
comma dell'articolo 2445.” 
Di seguito è riportato quanto risulta dal progetto di fusione: “Ai sensi dell’articolo 2503 del Codice 
Civile, la fusione non potrà essere attuata prima che siano trascorsi 60 giorni dall’ultima delle 
iscrizioni previste dall’articolo 2502 – bis del Codice Civile, fermi restando gli ulteriori rimedi e 																																																								
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diritti previsti a tutela dei creditori dal Codice Civile.” 
Dato che la fusione avviene con la società Fiat Investments N.V con sede legale in Olanda, 
l’operazione straordinaria deve rispettare anche il termine di opposizione previsto dal diritto 
olandese. Questo è quanto risulta dal progetto di fusione: “L’efficacia della fusione sarà altresì 
subordinata al decorso del periodo di opposizione di un mese concesso ai creditori a partire 
dall’annuncio del deposito del Progetto Comune di Fusione ai sensi della Sezione 2:316 del Codice 
Civile Olandese senza che sia stata promossa alcuna opposizione (ovvero, ove promossa, tale 
opposizione sia stata rinunciata o respinta o il perfezionamento della fusione sia altrimenti 
consentito dalla legge). In ipotesi di legittima opposizione alla fusione ad opera dei creditori di 
Fiat e di superamento – unitamente all’ammontare dovuto agli azionisti di Fiat che esercitino il 
diritto di recesso, da calcolarsi ai sensi dell’articolo 2437–ter del Codice Civile – dell’esborso 
massimo di 500 milioni di euro, una delle condizioni al perfezionamento della fusione non risulterà 
avverata.” 
Come già riportato, il Progetto Comune di Fusione (unitamente alla documentazione allo stesso 
allegata) è stato depositato ai fini della legge olandese presso la Camera di Commercio di 
Amsterdam in data 20 Giugno 2014 e comunicato al pubblico in Olanda mediante avviso sul 
quotidiano Het Financieele Dagblad e sulla Gazzetta Ufficiale Olandese in data 11 luglio 2014. 
Il periodo di un mese stabilito per la possibile opposizione dei creditori di FCA ai sensi della 
Sezione 2:316 del Codice Olandese ha iniziato a decorrere a partire dalla pubblicazione dei suddetti 
avvisi ed è terminato il 12 Agosto 2014; nessuna opposizione dei creditori è stata proposta in tale 
periodo.162 
 
7. ATTO DI FUSIONE  
 
Una volta terminato il tempo a disposizione dei creditori per poter presentare opposizione 
all’operazione straordinaria, si arriva alla fase finale dell’iter procedimentale: l’atto di fusione. 
Questo è il documento finale dell’intera procedura: ha natura contrattuale ed è stipulato di fronte ad 
un notaio dai legali rappresentanti delle società partecipanti alla fusione. Come stabilisce l’art. 2504 
del Codice Civile l’atto di fusione è un vero e proprio atto pubblico: “La fusione deve risultare da 
atto pubblico.” 163 
E’ importante notare che l’atto di fusione deve essere approvato di fronte al notaio, da ogni società 
partecipante all’operazione, senza che venga apportata alcuna modifica rispetto al progetto di 																																																								
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fusione presentato a inizio della procedura straordinaria. Una qualunque modifica a quanto stabilito 
dal progetto di fusione richiederebbe, infatti, una nuova approvazione non solo da parte degli 
amministratori, ma anche da parte dei soci e dei creditori di ogni singola società partecipante. 
Quindi, in caso di modifica dell’atto di fusione, si darebbe vita a un nuovo progetto di fusione e, di 




Come già detto, l’atto di fusione deve innanzitutto essere stipulato dai legali rappresentanti di ogni 
società partecipante alla fusione di fronte ad un notaio. 
Una volta che è stato redatto nella forma di atto pubblico e perfezionato, nei successivi 30 giorni 
l’atto di fusione deve essere depositato per l’iscrizione presso l’ufficio del Registro delle Imprese 
dei luoghi dove sono poste le sedi delle società partecipanti all’operazione. 
Questo, infatti, è quanto stabilisce l’art. 2504 del Codice Civile: “L'atto di fusione deve essere 
depositato per l'iscrizione, a cura del notaio o dei soggetti cui compete l'amministrazione della 
società risultante dalla fusione o di quella incorporante, entro trenta giorni, nell'ufficio del registro 
delle imprese dei luoghi ove è posta la sede delle società partecipanti alla fusione, di quella che ne 
risulta o della società incorporante.” 
Come riportato in un comunicato stampa ufficiale della società di Torino, l’atto di fusione fu iscritto 
nel Registro delle Imprese in data 12 Ottobre 2014. Di seguito ne è riproposto un estratto: “Si rende 
noto che l’atto di fusione per incorporazione di Fiat S.p.A nella Fiat Investments N.V., società di 
diritto olandese interamente controllata che, in concomitanza con la fusione, ha assunto la 
denominazione di Fiat Chrysler Automobiles N.V. (FCA), è stato stipulato in Amsterdam in data 11 
Ottobre 2014 con efficacia dal successivo 12 Ottobre. FCA è ora la società holding del Gruppo 
Fiat Chrysler.” 164 
 
7.2 Efficacia e conseguenze 
 
Nel momento in cui furono perfezionati tutti gli adempimenti necessari e l’atto di fusione fu quindi 
iscritto nel Registro delle Imprese dei luoghi di ogni società partecipante all’operazione, la fusione 
divenne efficace. Questo avvenne precisamente il 12 Ottobre 2014. 
Gli effetti che un’operazione straordinaria di questo tipo produce sono molteplici: si verificano 
infatti effetti di natura giuridica, di natura contabile e di natura fiscale. 																																																								
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7.3 Effetti giuridici 
 
La totalità degli effetti giuridici si verifica solo quando è stata eseguita l’ultima delle iscrizioni 
presso l’ufficio del Registro delle Imprese. Il perfezionamento dell’operazione di fusione determina, 
innanzitutto, l’estinzione giuridica della società incorporata: al termine dell’operazione, infatti, 
sopravvive unicamente la società incorporante. Un altro importante effetto è quello della cosiddetta 
“successione universale”: avviene, cioè, il trasferimento alla società incorporante (nel nostro caso la 
società Fiat Chrysler Automobiles N.V.) dell’intero patrimonio e della totalità dei rapporti giuridici 
delle società incorporate (nel nostro caso della società Fiat S.p.A), senza soluzione di continuità. La 
società incorporante assume, quindi, i diritti e gli obblighi della società incorporata proseguendo in 
tutti i suoi rapporti, anche quelli di natura processuale, anteriori alla fusione. 
Questo è quanto riportato dal sito ufficiale del Gruppo FCA: “L’Ufficio del Registro olandese 
informerà il Registro delle Imprese di Torino circa l’efficacia della fusione. Alla data di efficacia 
della fusione, Fiat sarà fusa in FCA la quale subentrerà in tutte le attività ed assumerà tutti gli altri 
rapporti contrattuali di Fiat a titolo di successione universale (verkrijging onder algemene 
titel).”165 
E’ necessario rendere efficace erga omnes questo trasferimento di posizioni giuridiche: ecco perché 
l’art 2504 – quater del Codice Civile stabilisce quanto segue: “Eseguite le iscrizioni dell'atto di 
fusione a norma del secondo comma dell'articolo 2504, l'invalidità dell'atto di fusione non può 
essere pronunciata.” 
Quindi una volta che sono state effettuate le iscrizioni di rito nel Registro delle Imprese, non può 
più essere pronunciata l’invalidità dell’atto di fusione e, di conseguenza, dell’intera operazione nel 
suo complesso. 
In questo modo il legislatore ha voluto salvaguardare il principio della certezza del diritto, anche a 
scapito dell’interesse soggettivo dei soci che fossero eventualmente danneggiati dall’operazione: ad 
essi è riconosciuto unicamente il diritto al risarcimento del danno patito. Infatti l’art 2504 – quater 
del Codice Civile al secondo comma stabilisce che: “Resta salvo il diritto al risarcimento del danno 
eventualmente spettante ai soci o ai terzi danneggiati dalla fusione.” 
Questa disposizione è stata introdotta perché con la fusione avviene la confusione dei patrimoni (sia 
delle poste attive che passive) delle società partecipanti all’operazione: è impossibile riuscire a 
ricostruire in un momento successivo la situazione patrimoniale anteriore di ciascuna società. 
Inoltre si deve considerare che sia i soci sia i creditori hanno avuto in precedenza la possibilità di 
muovere le loro eventuali censure all’operazione straordinaria disponendo di ogni informazione 																																																								
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necessaria. Infatti, i soci hanno avuto la possibilità di impugnare nelle forme di rito la decisione di 
fusione, mentre i creditori hanno avuto la possibilità di negare il proprio assenso all’operazione 
durante il periodo antecedente il perfezionamento della medesima. 
Infine, l’ultimo effetto prodotto da questa operazione straordinaria fa sì che le partecipazioni di cui 
erano titolari i soci della società incorporata (Fiat S.p.A) vengano prima annullate e 
successivamente convertite in equivalenti partecipazioni della società incorporante (Fiat Chrysler 
Automobiles N.V.): tale assegnazione è effettuata rispettando il rapporto di concambio.166 
 
7.4 Effetti contabili 
 
Da un punto di vista contabile l’operazione di fusione determina lo spostamento, nel patrimonio 
della società incorporante, di tutte le attività e di tutte le passività della società incorporata. La 
società Fiat Chrysler Automobiles N.V., in quanto incorporante, deve iscrivere tutte le attività e le 
passività ricevute in base al principio di continuità dei valori contabili. Infatti l’art. 2504 – bis, 
comma quarto, del Codice Civile stabilisce che: “Nel primo bilancio successivo alla fusione le 
attività e le passività sono iscritte ai valori risultanti dalle scritture contabili alla data di efficacia 
della fusione medesima.”  
Dopo che la fusione divenne efficace, il 12 Ottobre 2014, l’Ufficio del Registro olandese informò il 
Registro delle Imprese di Torino circa l’efficacia dell’operazione. A partire da quella data, Fiat 
S.p.A fu incorporata in Fiat Chrysler Automobiles N.V., la quale subentrò in tutte le attività e le 
passività, i beni mobili e immobili, tangibili e intangibili di pertinenza di Fiat.  Le informazioni 
finanziarie relative alle attività, passività e agli altri rapporti giuridici di Fiat sono stati riflessi nei 
bilanci annuali di FCA a partire dal 1 Gennaio 2014 e, pertanto, gli effetti contabili della fusione 
sono stati registrati nei bilanci annuali di FCA a partire da tale data. 167 
Dato che la società risultante dall’operazione straordinaria è la società Fiat Chrysler Automobiles 
N.V. di diritto olandese, questa ha poi redatto i propri bilanci seguendo i principi contabili 
internazionali, ossia gli IFRS (International Financial Reporting Standards).168 
Infatti, questo è quanto riportato in un comunicato emesso dal Gruppo FCA: “Fiat predispone il 
proprio bilancio consolidato in conformità ai principi IFRS. A seguito della fusione FCA 
predisporrà il proprio bilancio consolidato in conformità agli IFRS. In base agli IFRS, la fusione 
consiste nella riorganizzazione delle società esistenti, che non dà luogo ad alcun cambio di 																																																								
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controllo e, pertanto, non rientra nell’ambito di applicazione dello IFRS 3 – Aggregazioni 
Aziendali. Di conseguenza, la fusione sarà registrata come un’operazione di patrimonio netto 
(equity transaction) e in continuità di valori.” 169 
Di seguito sono indicati gli effetti contabili che l’operazione straordinaria ha avuto su entrambe le 
società, così come riportato dal sito ufficiale del Gruppo FCA: “La fusione non avrà alcun impatto 
sui dati consolidati del Gruppo Fiat e, una volta divenuta efficace, le attività operative di FCA 
saranno le stesse del Gruppo Fiat ante fusione. Dalla sua costituzione FCA ha effettuato solo 
attività propedeutiche alla fusione e non ci si attende che la società effettui attività di natura 
diversa fino alla data in cui la fusione diverrà efficace.” 170 
Successivamente alla fusione FCA predispose la propria informativa finanziaria consolidata in base 
agli IFRS. Secondo tali principi la fusione consiste in una riorganizzazione societaria di soggetti già 
esistenti che non dà origine a variazioni dell’assetto di controllo e quindi è al di fuori dell’ambito di 
applicazione dell’IFRS 3 – Business Combinations. 
La fusione fu rilevata contabilmente a livello di elementi di patrimonio netto senza determinarne 
alcuna variazione nel suo ammontare complessivo. Non vi è stato, quindi, il presupposto per la 
predisposizione di dati finanziari consolidati pro-forma in conseguenza della fusione. 
La fusione inversa è una forma particolare di fusione per incorporazione, nella quale la società 
controllata incorpora la società controllante: questa operazione prende il nome di fusione rovesciata. 
Proprio come nel nostro caso, la società controllante – incorporata (Fiat S.p.A) detiene il 100% 
della società controllata – incorporante (Fiat Investments N.V.): solitamente sono situazioni in cui 
la controllante – incorporata è una holding  che ha nel suo attivo anche la partecipazione totalitaria 
nella società controllata – incorporante. 
Molto spesso viene effettuata un’operazione di questo tipo (e non una fusione diretta) perché la 
società controllata detiene licenze, autorizzazioni o beni la cui trasferibilità alla controllante risulta 
onerosa, difficoltosa o impossibile. Nel nostro caso specifico, è stata effettuata per spostare il centro 
dell’intero Gruppo Fiat all’interno dei Paesi Bassi, in modo da rispecchiare il carattere globale del 
gruppo. 
Quando sono effettuate fusioni per incorporazione, siano esse fusioni dirette o inverse, possono 
emergere delle differenze di fusione.  Tali differenze sono di due tipi: 171 
 Differenze da concambio: si originano nella fusione tra soggetti indipendenti e sono 
determinate dalla differenza tra il valore dell’aumento di capitale sociale deliberato 
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dall’incorporante e la quota di patrimonio netto contabile dell’incorporata trasferita 
all’incorporante  di competenza di soci terzi.  
Se il valore dell’aumento di capitale è maggiore della corrispondente quota di patrimonio 
netto si determina un disavanzo da concambio; nel caso opposto si determina un avanzo da 
concambio. 
 Differenze da annullamento: si originano dalla fusione tra soggetti legati tra loro da legami 
di partecipazione e sono originate dalla differenza tra il valore contabile della partecipazione 
nella società incorporata iscritto nel bilancio della società incorporante e la quota di 
patrimonio netto contabile dell’incorporata di competenza dell’incorporante. 
Se il valore della partecipazione è superiore alla quota di patrimonio netto si determina un 
disavanzo da annullamento; nel caso opposto si determina un avanzo da annullamento. 
 
Nel nostro caso, dato che la Fiat Investments N.V era una società direttamente controllata dalla 
società Fiat S.p.A, le eventuali differenze di fusione sarebbero state differenze da annullamento e 
non da concambio. 
Il capitale sociale dell’incorporante, quindi, non subisce nessuna modifica, in quanto le eventuali 
azioni emesse a fronte di un ipotetico aumento di capitale dovrebbero essere attribuite 
all’incorporante stessa. Si deve solo procedere a un puro e semplice annullamento del valore della 
partecipazione nell’incorporata e alla sua sostituzione con i valori riferiti alle attività e alle passività 
patrimoniali di quest’ultima. In realtà, la fusione per incorporazione di Fiat S.p.A. in Fiat 
Investments N.V. non generò nessuna differenza di fusione. 
La società Fiat Investments N.V., nel momento in cui fu costituita, aveva un patrimonio netto 
(composto unicamente da capitale sociale) di 200.000 € e in sede di valutazione, la partecipazione 
del 100% detenuta da Fiat S.p.A. fu valutata 200.000 €. Di conseguenza, essendo il valore del 
patrimonio netto contabile uguale al valore della partecipazione, non si generarono differenze di 
fusione. 
Di seguito è riportato un estratto della relazione degli amministratori: “In sede di valutazione delle 
attività e passività di Fiat e FCA sulla base del loro valore netto contabile e delle ulteriori 
metodologie di valutazione alle stesse applicate, rispettivamente, nel bilancio di esercizio 2013 di 
Fiat e nella situazione patrimoniale intermedia di FCA allegati al Progetto Comune di Fusione 
quali Allegato 6 e 7, Fiat e FCA sono state valutate rispettivamente Euro 8.693.456.028 al 31 
Dicembre 2013 e Euro 200.000,00 al 1 Aprile 2014.” 172 
A ben vedere, l’operazione di fusione fu effettuata tra una società operativa quale la Fiat S.p.A., il 																																																								
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cui valore economico era elevato, e una società quale Fiat Investments N.V. che di fatto era una 
“scatola vuota” la cui sola funzione fu quella di consentire lo spostamento della sede legale del 
Gruppo in Olanda. 
Infatti, questo è quanto risulta dalla relazione degli amministratori: “Poiché nel contesto della 
presente fusione inversa il valore di FCA in un momento immediatamente successivo alla fusione 
corrisponderà al valore di Fiat in un momento immediatamente precedente alla fusione, ai fini 
della presente relazione tali società sono considerate di ugual valore e, pertanto, tenuto conto di 
quanto previsto dai precedenti Paragrafi 5.1 e 5.2 si propone un rapporto di cambio pari a 
un’azione ordinaria FCA di nuova emissione per ogni azione ordinaria di Fiat (il Rapporto di 
Cambio), senza il pagamento di alcun conguaglio in denaro da parte di FCA.” 173 
 
Un’operazione straordinaria del genere, tuttavia, genera delle problematiche:  
§ la fusione inversa comporta l’acquisizione da parte della società incorporante Fiat 
Investments N.V. di azioni proprie che erano iscritte nell’attivo dello stato patrimoniale 
della società controllante − incorporata Fiat S.p.A. 
§ la società Fiat S.p.A, al termine dell’operazione straordinaria si estingue. 
Le soluzioni possibili sono due: o si annullano le azioni proprie detenute dalla società incorporante, 
oppure si effettua un aumento di capitale sociale a servizio dei soci della controllante−incorporata 
Fiat S.p.A. Gli amministratori di entrambe le società decisero di procedere effettuando un aumento 
di capitale sociale mantenendo così al proprio interno le azioni proprie.  
Al momento di efficacia della fusione, la società Fiat Investments N.V., aveva un capitale sociale 
sottoscritto e interamente versato pari ad Euro 350.000,00 suddiviso in 35.000.000 di azioni, 
ciascuna con valore nominale pari a Euro 0,01. 
Di seguito è riportato un estratto da un documento informativo rilasciato dal Gruppo Fiat in 
relazione alla fusione: “Come previsto dalla Sezione 6.1 del Progetto Comune di Fusione, tutte le n. 
35.000.000 azioni di FCA detenute da Fiat, nonché ogni ulteriore azione di FCA emessa a favore 
di, o altrimenti acquistata da, Fiat e che siano detenute da Fiat alla data di perfezionamento della 
Fusione non saranno annullate in conformità alla Sezione 2:325, comma 3, del Codice Olandese, 
ma costituiranno azioni proprie di FCA. Ai sensi del diritto olandese e del Nuovo Statuto di FCA, le 
azioni proprie FCA non hanno diritto alle distribuzioni né sono fornite del diritto di voto. Tali 
azioni proprie di FCA potranno essere offerte e collocate sul mercato da FCA secondo quanto 
previsto dalle applicabili disposizioni legislative e regolamentari per qualsiasi finalità, ivi incluso 
																																																								
173 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
	 129	
per promuovere lo sviluppo di un mercato maggiormente liquido per le Azioni Ordinarie FCA sul 
NYSE.” 174 
Sempre all’interno del medesimo documento, è stato stabilito quanto segue: “Si prevede che il 
numero di azioni ordinarie FCA da assegnarsi agli azionisti di Fiat nel contesto della fusione sia 
pari a circa massime 1.250.963.898 azioni (senza considerare le azioni proprie), aventi valore 
nominale complessivo pari a massimi Euro 12.509.638,98, come risulta dall’applicazione del 
rapporto di cambio al numero di azioni ordinarie di Fiat.” 175 
Infatti, considerando che le azioni di Fiat S.p.A. alla data di efficacia della fusione erano 
1.250.963.898, FCA deliberò un aumento di capitale sociale di 12.509.638,98 € ottenuto 
moltiplicando il numero di azioni della società incorporata per il valore nominale che avrebbero 
assunto nella società post − fusione. 
“Le azioni ordinarie FCA, che furono assegnate agli azionisti di Fiat nel contesto della fusione, 
furono emesse alla data di efficacia della fusione a seguito della stipula dell’atto di fusione in 
conformità alle disposizioni di legge.” 176 
 
7.5 Effetti fiscali 
 
Dato che la società Fiat Chrysler Automobiles N.V. è una società la cui sede legale è situata ad 
Amsterdam in Olanda, mentre la sua sede operativa principale è situata a  Slough nel Regno Unito, 
si deve tenere presente che le conseguenze fiscali per la società e i suoi soci derivano dai sistemi 
tributari di tutti questi Paesi. 
 
1) Conseguenze fiscali italiane 
 
Dal punto di vista delle imposte dirette, si deve tener presente che l’operazione 
straordinaria di fusione è un’operazione neutrale sia per le società partecipanti, sia 
per i rispettivi soci. La neutralità della fusione si spiega alla luce del carattere 
universale del patrimonio coinvolto giacché gli elementi attivi e passivi trasferiti 
devono mantenere in capo alla società risultante dall’operazione gli stessi valori 
fiscali che avevano presso la società incorporata. 
La neutralità fiscale della fusione si traduce in tre aspetti essenziali disciplinati 
all’art. 172 D.P.R 22 Dicembre 1986, n.917 T.U.I.R: 																																																								
174 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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§ irrilevanza delle plusvalenze e delle minusvalenze emergenti. 
Infatti, questo è quanto riporta l’art. 172 T.U.I.R. al primo comma: “La fusione tra 
più società non costituisce realizzo nè distribuzione delle plusvalenze e minusvalenze 
dei beni delle società fuse o incorporate, comprese quelle relative alle rimanenze e il 
valore di avviamento.” 177 
§ irrilevanza dell’avanzo o del disavanzo di fusione.: l’art. 172 T.U.I.R. al secondo 
comma stabilisce che: “Nella determinazione del reddito della società risultante 
dalla fusione o incorporante non si tiene conto dell'avanzo o disavanzo iscritto in 
bilancio per effetto del rapporto di cambio delle azioni o quote o dell'annullamento 
delle azioni o quote di alcuna delle società fuse possedute da altre. I maggiori valori 
iscritti in bilancio per effetto dell'eventuale imputazione del disavanzo derivante 
dall'annullamento o dal concambio di una partecipazione, con riferimento ad 
elementi patrimoniali della società incorporata o fusa, non sono imponibili nei 
confronti dell'incorporante o della società risultante dalla fusione. Tuttavia i beni 
ricevuti sono valutati fiscalmente in base all'ultimo valore riconosciuto ai fini delle 
imposte sui redditi, facendo risultare da apposito prospetto di riconciliazione della 
dichiarazione dei redditi i dati esposti in bilancio ed i valori fiscalmente 
riconosciuti.” 178 
§ La non imponibilità del concambio di partecipazioni in capo ai soci. 
Infatti questo è quanto riporta l’art. 172 T.U.I.R. al terzo comma: “Il cambio delle 
partecipazioni originarie non costituisce nè realizzo nè distribuzione di plusvalenze 
o di minusvalenze nè conseguimento di ricavi per i soci della società incorporata o 
fusa, fatta salva l'applicazione, in caso di conguaglio, dell'articolo 47, comma 7 e, 
ricorrendone le condizioni, degli articoli 58 e 87.” 179 
 
La fusione si qualifica come una fusione intracomunitaria ai fini fiscali italiani, 
nell’ambito della definizione dell’articolo 178 del T.U.I.R, di attuazione della 
Direttiva 90/434/CEE del 23 luglio 1990 (codificata nella Direttiva 2009/133/CE, la 
Direttiva Fusioni): l’art. 178 del T.U.I.R al primo comma stabilisce che: “Le 
disposizioni del presente capo si applicano alle fusioni tra società per azioni, in 
accomandita per azioni, a responsabilità limitata, cooperative e di mutua 
assicurazione, enti pubblici e privati aventi per oggetto esclusivo o principale 																																																								
177 Art. 172, primo comma, del Testo Unico delle Imposte sui Redditi 
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l’esercizio di attività commerciali, residenti nel territorio dello Stato, e soggetti 
residenti in altri Stati membri della Comunità Economica Europea, purché non si 
considerino, per convenzione in materia di doppia imposizione con Stati terzi, 
residenti fuori della Comunità, che appartengano alle categorie indicate nella 
tabella A allegata al presente testo unico, da considerare automaticamente 
aggiornata in conformità con eventuali modifiche dell'allegato alla direttiva del 
Consiglio delle Comunità Europee n. 90/434 del 23 Luglio 1990, e siano sottoposti a 
una delle imposte indicate nella tabella B allegata al presente testo unico o ad altra 
che in futuro la sostituisca, senza possibilità di opzione, sempre che nel concambio 
l'eventuale conguaglio in danaro ai partecipanti dei soggetti fusi o incorporati non 
superi il 10% del valore nominale della partecipazione ricevuta.” 180 
Si deve tener presente che, nel momento in cui la fusione ebbe effetto, il Gruppo Fiat 
di fatto trasferì la sua residenza fiscale in un Paese diverso dall’Italia, cioè il Regno 
Unito. Il trasferimento all’estero della residenza fiscale comportò l’applicazione 
immediata della cosiddetta Exit Tax: letteralmente tassa d’uscita, rappresenta la 
tassazione delle plusvalenze latenti, ovvero maturate ma non ancora realizzate da 
un’impresa commerciale che trasferisce la residenza fiscale, ai fini delle imposte sui 
redditi, in un altro paese della UE o in un paese aderente all’accordo dello spazio 
economico europeo (cd. Worldwide Taxation Principle) con cui l’Italia abbia 
sottoscritto un accordo compatibile con la Direttiva 2010/24/UE. 
Ai sensi di una disposizione italiana di recente introduzione (articolo 166, comma 2 
− quater, del T.U.I.R), le società che trasferiscono la propria residenza dall’Italia ad 
un altro Stato membro dell’Unione Europea possono richiedere la sospensione della 
tassazione italiana in uscita in conformità ai principi della sentenza della Corte di 
Giustizia dell’Unione Europea, nella causa C-371/10, National Grid Indus BV.  
Tale sentenza, infatti, stabilì che le norme nazionali non discriminano le norme 
europee nel riconoscere allo Stato di partenza il potere impositivo sui plusvalori li 
maturati (anche se non realizzati), realizzando una giustificata restrizione alla libertà 
di stabilimento. Ecco che, con il Decreto Salva Italia, è stato introdotto all’art. 166 
del T.U.I.R il comma 2−quater, il quale stabilisce che: “I soggetti che trasferiscono 
la residenza, ai fini delle imposte sui redditi, in Stati appartenenti all'Unione 
Europea ovvero in Stati aderenti all'Accordo sullo Spazio economico europeo 
inclusi nella lista di cui al decreto emanato ai sensi dell'articolo 168−bis, comma 1, 																																																								
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con i quali l'Italia abbia stipulato un accordo sulla reciproca assistenza in materia 
di riscossione dei crediti tributari comparabile a quella assicurata dalla direttiva 
2010/24/UE del Consiglio, del 16 Marzo 2010, in alternativa a quanto stabilito al 
comma 1, possono richiedere la sospensione degli effetti del realizzo ivi previsto in 
conformità ai principi sanciti dalla sentenza 29 Novembre 2011, causa C-371-10, 
National Grid Indus BV.” 181 
Questa recente introduzione, quindi, prevede che il regime di sospensione sia 
opzionale, in alternativa al regime ordinario, ancora in vigore per i trasferimenti in 
paesi extra−UE nel caso in cui non si eserciti l’opzione. In definitiva, avvalendosi di 
questo regime, si può sospendere la tassazione delle plusvalenze alla realizzazione 
effettiva dei cespiti o del complesso aziendale. Pertanto, conformemente alla 
sentenza, all’atto del trasferimento della sede si determina la base imponibile da 
assoggettare ad Exit Tax, congelandone il valore sino al momento dell’effettivo 
realizzo. Nel nostro caso, la fusione transfrontaliera di Fiat S.p.A in Fiat Chrysler 
Automobiles N.V. ha comportato l’immediata applicazione dell’Italian Exit Tax in 
relazione alle attività di Fiat che non furono connesse alla stabile organizzazione 
italiana. A operazioni straordinarie di questo tipo è assicurato un regime di neutralità 
fiscale: se la società incorporata è italiana e la società incorporante invece è residente 
in un altro Paese appartenente all’Unione Europea, la neutralità fiscale è assicurata a 
condizione che i beni dell’incorporata siano mantenuti in una stabile 
organizzazione182 in Italia della società straniera incorporante. 
L’intero Gruppo Fiat, a seguito dell’operazione, ha formalmente spostato la sua 
residenza fiscale nel Regno Unito, tuttavia da un punto di vista produttivo non è 
cambiato niente rispetto alla situazione pre−fusione: ogni impianto, magazzino, 
stabilimento e qualunque altro elemento necessario alla produzione è ovviamente 
rimasto al suo posto in Italia.  
Un altro importante effetto fiscale prodotto dalla fusione riguarda le riserve in 
sospensione di imposta. L’art. 180 del T.U.I.R stabilisce che: “Nelle fusioni, nelle 																																																								
181 Art. 166 comma 2-quater del Testo Unico delle Imposte sui Redditi 
182 Art. 162 del Testo Unico delle Imposte sui Redditi: “Fermo restando quanto previsto dall’articolo 169, ai fini delle imposte sui 
redditi e dell’imposta regionale sulle attività produttive di cui al decreto legislativo 15 Dicembre 1997, n. 446, l’espressione "stabile 
organizzazione" designa una sede fissa di affari per mezzo della quale l’impresa non residente esercita in tutto o in parte la sua 
attività sul territorio dello Stato.” 
La stabile organizzazione è, quindi, un istituto di diritto tributario che collega ad uno Stato il reddito derivante da un’attività 
economica svolta sul suo territorio da un’impresa non residente. Il reddito d’impresa in tal modo prodotto viene sottoposto a 
tassazione anche nello Stato della fonte, cioè nello Stato dal quale il reddito effettivamente proviene. Pertanto, nel sistema delle 
imposte sui redditi, la stabile organizzazione rappresenta una struttura che localizza in un territorio il reddito prodotto da un’impresa 
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scissioni e nei conferimenti di cui all'articolo 178 i fondi in sospensione di imposta 
iscritti nell'ultimo bilancio del conferente residente concorrono a formare il reddito 
della stabile organizzazione nel territorio dello Stato del soggetto non residente 
beneficiario nella misura in cui non siano stati ricostituiti nelle scritture contabili 
della stabile organizzazione.” 183 
Le riserve in sospensione di imposta incluse nel patrimonio netto di Fiat prima della 
fusione devono essere ricostituite nel patrimonio netto della Stabile Organizzazione 
italiana dopo l’operazione, al fine di preservare il loro stato di sospensione. 184 
Ulteriore effetto fiscale derivante dalla fusione riguarda il riporto delle perdite fiscali 
determinate ai sensi dell’art. 84 del T.U.I.R. Per evitare il cosiddetto commercio 
delle bare fiscali, il riporto delle perdite delle società partecipanti alla fusione è stato 
limitato dal legislatore. E’ previsto che la società incorporante possa portare a 
riduzione del proprio reddito imponibile le perdite delle società partecipanti solo a 
determinate condizioni e, in ogni caso, entro limiti ben definiti. 
In via preliminare deve essere effettuato il “test di vitalità” delle società partecipanti 
all’operazione straordinaria: si deve dimostrare che le società di cui si vuole 
utilizzare la perdite sono società operative. Ai fini di questo test, è necessario che dal 
conto economico di tutte le società partecipanti risultino un ammontare di ricavi e 
proventi derivanti dall’attività caratteristica e un’entità del costo del lavoro superiore 
al 40% di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi anteriori a quello in 
cui è stata deliberata la fusione. 
Sono definiti, quindi, due indici di vitalità: 
§ il valore dei ricavi e dei proventi dell’attività caratteristica; 
§ l’ammontare delle spese per prestazioni di lavoro subordinato e 
relativi contributi. 
Una volta verificate queste condizioni preliminari, si deve determinare l’ammontare 
di perdite concretamente riportabile. L’art. 172 del T.U.I.R al comma 7 ne definisce 
il limite quantitativo: “Le perdite delle società che partecipano alla fusione, 
compresa la società incorporante, possono essere portate in diminuzione del reddito 
della società risultante dalla fusione o incorporante per la parte del loro ammontare 
che non eccede l’ammontare del rispettivo patrimonio netto quale risulta dall’ultimo 
bilancio o, se inferiore, dalla situazione patrimoniale di cui all’articolo 																																																								
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2501−quater del Codice Civile, senza tener conto dei conferimenti e versamenti fatti 
negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data cui si riferisce la situazione stessa, 
e sempre che dal conto economico della società le cui perdite sono riportabili, 
relativo all’esercizio precedente a quello in cui la fusione è stata deliberata, risulti 
un ammontare di ricavi e proventi dell’attività caratteristica, e un ammontare delle 
spese per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all’articolo 
2425 del Codice Civile, superiore al 40 per cento di quello risultante dalla media 
degli ultimi due esercizi anteriori. Tra i predetti versamenti non si comprendono i 
contributi erogati a norma di legge dallo Stato a da altri enti pubblici.” 185 
Quindi il limite quantitativo individuato dall’art. 172 del T.U.I.R fa sì che le perdite 
delle società partecipanti possono essere portate in diminuzione del reddito 
imponibile della società incorporante solo per la parte che non eccede l’ammontare 
del rispettivo patrimonio netto quale risulta dall’ultimo bilancio o, se inferiore, dalla 
situazione patrimoniale dell’art. 2501−quater del Codice Civile. Tutto questo senza 
tener conto dei conferimenti e dei versamenti effettuati nei 24 mesi anteriori alla data 
cui si riferisce la situazione stessa.  
Per quanto riguarda il nostro caso, le perdite fiscali riportabili di Fiat che non sono 
state generate nell’ambito del consolidato fiscale e le eventuali perdite generate 
nell’ambito del consolidato fiscale che, in caso di eventuale interruzione di tale 
consolidato, sarebbero attribuibili a Fiat, possono essere riportate dalla Stabile 
Organizzazione italiana, in conformità all’articolo 172, comma 7, del T.U.I.R, in 
proporzione alla differenza tra gli elementi dell’attivo e del passivo connessi alla 
Stabile Organizzazione italiana e nei limiti di tale differenza.  Infatti l’art. 181 del 
T.U.I.R stabilisce quanto segue: “Nelle operazioni di cui alle lettere a) e b), del 
comma 1, dell’articolo 178, le perdite fiscali sono ammesse in deduzione da parte 
del soggetto non residente alle condizioni e nei limiti di cui all’articolo 172, comma 
7, proporzionalmente alla differenza tra gli elementi dell'attivo e del passivo 
effettivamente connessi alla stabile organizzazione sita nel territorio dello Stato 
risultante dall’operazione e nei limiti di detta differenza.” 186 
Infine, per quanto riguarda il consolidato fiscale di Fiat, in data 16 Aprile 2014, FCA 
presentò un’istanza di interpello all’Agenzia delle Entrate in relazione alla fusione e 
in data 14 Agosto fornì le ulteriori informazioni e precisazioni ufficialmente richieste 																																																								
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dalla Direzione Centrale Normativa e Contenzioso. Infatti, ai sensi dell’articolo 124, 
comma 5, del T.U.I.R è necessario presentare un’istanza di interpello obbligatoria in 
relazione alla fusione, al fine di assicurare la continuazione, in capo alla Stabile 
Organizzazione italiana, del consolidato fiscale attualmente in essere tra Fiat e le sue 
società controllate italiane.187 
Un’operazione straordinaria di fusione deve tener conto anche dell’impatto, fiscale e 
non, per i soci delle società partecipanti. Ai sensi della normativa italiana relativa 
alle imposte sul reddito, la fusione non comporta alcun evento imponibile per gli 
azionisti di Fiat. Le azioni ordinarie di Fiat Chrysler Automobiles N.V che furono 
assegnate agli azionisti di Fiat alla data di efficacia dell’operazione ebbero 
complessivamente lo stesso valore fiscalmente riconosciuto delle azioni ordinarie di 
Fiat possedute da tali azionisti italiani prima della fusione. Così, infatti, è affermato 
al terzo comma dell’art. 172 del T.U.I.R.: “Il cambio delle partecipazioni originarie 
non costituisce nè realizzo nè distribuzione di plusvalenze o di minusvalenze nè 
conseguimento di ricavi per i soci della società incorporata o fusa, fatta salva 
l'applicazione, in caso di conguaglio, dell'articolo 47, comma 7 e, ricorrendone le 
condizioni, degli articoli 58 e 87.” 188 
Viene sottoposto a tassazione solo l’eventuale conguaglio in denaro assegnato ai soci 
unitamente al cambio di partecipazioni; questo, infatti, è quanto stabilito dall’art. 47 
comma 7 del T.U.I.R: “Le somme o il valore normale dei beni ricevuti dai soci in 
caso di recesso, di esclusione, di riscatto e di riduzione del capitale esuberante o di 
liquidazione anche concorsuale delle società ed enti costituiscono utile per la parte 
che eccede il prezzo pagato per l’acquisto o la sottoscrizione delle azioni o quote 
annullate.” 189 
Gli azionisti che ricevettero denaro a fronte di diritti frazionari relativi alle azioni 
ordinarie FCA cedute sul mercato verso corrispettivo realizzarono una plusvalenza o 
una minusvalenza pari alla differenza tra la somma ricevuta e il valore fiscalmente 
riconosciuto di tali diritti frazionari. Questa differenza sarà sottoposta a diversa 
tassazione a seconda della diversa tipologia del socio che riceve tale somma. 
Dato che furono assegnate non solo azioni ordinarie FCA, ma anche azioni a voto 
speciale, si deve considerare l’impatto fiscale dell’operazione su tali azionisti. 
In realtà non vi sono norme o precedenti giurisprudenziali o di prassi che 																																																								
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disciplinino direttamente il trattamento fiscale del ricevimento, detenzione o vendita 
delle azioni a voto speciale ai fini fiscali italiani e, di riflesso, le conseguenze fiscali 
italiane sono incerte. L’interpretazione che ne ha dato la società Fiat Chrysler 
Automobiles N.V fu quella di ritenere che l’emissione di azioni a voto speciale sia 
soggetta al medesimo regime fiscale dell’emissione di azioni gratuite a favore degli 
azionisti mediante utilizzo di riserve preesistenti di FCA. Tale emissione non 
dovrebbe avere alcun effetto significativo in capo all’azionista italiano, 
relativamente all’allocazione del costo fiscalmente riconosciuto tra le sue azioni 
ordinarie FCA e le sue azioni a voto speciale. Poiché tali azioni a voto speciale non 
sono trasferibili e poiché è possibile beneficiare dei loro limitati diritti patrimoniali 
solo al momento della liquidazione della società, FCA ritiene che il valore di 
mercato di ciascuna azione è irrilevante.190 
Per quanto riguarda le imposte indirette, invece, tale operazione straordinaria è 
soggetta innanzitutto all’imposta di registro. E’ prevista la tassazione in misura fissa 
pari a 200 €.  Nel caso in cui nella fusione sono ricompresi anche beni immobili 
allora sono dovute anche le relative imposte ipotecarie e catastali. 
I passaggi di beni a seguito di atti di fusione tra società, invece, non sono soggetti ad 
IVA. Tali operazioni sono state escluse da questa applicazione ( e assoggettate in via 
alternativa all’imposta di registro) in quanto non rappresentano vere e proprie 
cessioni: i beni infatti rimangono nel patrimonio delle società che si sono fuse. 191 
Inoltre, è dovuta anche l’ IVAFE, cioè l’”Imposta sul Valore delle Attività 
Finanziarie detenute all’Estero”. Infatti, ai sensi dell’art. 19 del D.L. 6 Dicembre 
2011, n. 201 (il “Decreto n. 201/2011”), convertito nella Legge 22 Dicembre 2011, 
n. 214, le persone fisiche residenti in Italia che detengono attività finanziarie fuori 
del territorio italiano, incluse le azioni, devono assolvere un’imposta speciale 
(IVAFE). A decorrere dal 2013 tale imposta è applicata con l’aliquota dello 0,20%. 
L’imposta è applicata al valore di mercato, rilevato al termine di ciascun anno solare, 
di tali attività finanziarie detenute all’estero. I contribuenti possono dedurre 
dall’imposta un credito di imposta pari all’ammontare dell’eventuale imposta 
patrimoniale versata nello Stato in cui sono detenute le attività finanziarie (fino a 
concorrenza dell’imposta italiana dovuta).192 
Ai sensi dell’art. 19 del Decreto n. 201/2011, è applicata un’imposta di bollo 																																																								
190 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
191 Manuale di tecnica professionale – valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie: Francesco Poddighe 
192 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com	
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proporzionale su base annuale in relazione al valore di mercato di prodotti e 
strumenti finanziari. A decorrere dal 2013 l’imposta di bollo è applicata con 
l’aliquota dello 0,20% e nella misura minima di 34,2 euro ma, nei confronti degli 
azionisti italiani diversi dalle persone fisiche, non può eccedere i 14.000 euro. 
L’imposta di bollo si applica a tutti gli azionisti italiani (diversi da banche, società 
assicurative, fondi di investimento e fondi pensione e alcuni altri intermediari 
finanziari) nella misura in cui le azioni sono detenute per il tramite di un 
intermediario bancario o finanziario o società assicurativa stabiliti in Italia.193 
Infine si deve tener conto anche dell’”Imposta sulle Transazioni Finanziarie”: ai 
sensi dell’articolo 1 della Legge 24 Dicembre 2012 n. 228, a partire dal 1 Marzo 
2013 al trasferimento di proprietà di azioni emesse da società residenti in Italia, 
come Fiat, si applica un’imposta italiana sulle transazioni finanziarie (“FTT”), a 
prescindere dalla residenza fiscale delle parti e/o dal luogo in cui l’operazione è 
effettuata. Se un soggetto che detiene azioni ordinarie di Fiat esercita il proprio 
diritto di recesso in denaro, per la legge italiana tale soggetto deve dapprima offrire 
in vendita le proprie azioni ordinarie di Fiat ai possessori di azioni ordinarie di Fiat 
che non hanno esercitato i propri diritti di recesso. Gli azionisti di Fiat che comprano 
azioni da un possessore che esercita il proprio diritto di recesso possono essere 
soggetti alla FTT. Nel 2013 la FTT si applica con l’aliquota dello 0,20%, ridotto allo 
0,10% se il trasferimento avviene in mercati regolamentati o in sistemi multilaterali 
di negoziazione, come definiti dalla legge. La base imponibile è il valore della 
transazione, che è definito come il corrispettivo versato per il trasferimento o il 
valore del saldo netto delle transazioni concluse nella stessa giornata operativa da un 
medesimo soggetto. La FTT è dovuta dal soggetto che acquista le azioni ed è 
applicata dall’intermediario finanziario (o altro soggetto) che comunque interviene 
nell’esecuzione dell’operazione. 194 
 
2) Conseguenze fiscali olandesi 
 
Di seguito sono riportate soltanto le conseguenze fiscali olandesi significative 
relative al concambio di azioni per effetto della fusione e le conseguenze relative al 
possesso di azioni ordinarie FCA emesse a seguito dell’operazione. 																																																								
193 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
194 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com	
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La legge fiscale dei Paesi Bassi si applica esclusivamente agli azionisti che 
soddisfino i seguenti requisiti: 
§ l’azionista non sia residente né possa essere considerato come residente in 
Olanda ai fini dell’applicazione dell’imposta olandese sul reddito delle persone 
fisiche o giuridiche, a seconda del caso, e – ove tale azionista sia una persona 
fisica – tale azionista non abbia scelto di essere trattato come fiscalmente 
residente in Olanda ai fini dell’applicazione dell’imposta sul reddito olandese;  
§ le azioni di tale azionista e qualsivoglia utilità che sia derivata o che ci si aspetti 
possa derivare da tali azioni non siano connessi con passate, presenti o future 
relazioni lavorative, attività manageriali e funzioni o partecipazioni ad organi di 
gestione (bestuurder) o organi di controllo (commissaris);  
§ tale azionista non consegua profitti direttamente da un’attività di impresa o in 
virtù di una compartecipazione al valore netto di tale impresa, non in quanto 
titolare di strumenti finanziari, la quale sia gestita in Olanda o condotta, in tutto o 
in parte, attraverso una stabile organizzazione o una rappresentanza stabile che 
sia tassabile in Olanda e le azioni ordinarie Fiat, le azioni ordinarie FCA e/o le 
azioni a voto speciale di tale azionista siano attribuibili a tale impresa;  
§ ove tale azionista sia una persona fisica, tale azionista non riceva alcuna utilità 
dalle  azioni ordinarie Fiat, dalle azioni ordinarie FCA e/o dalle azioni a voto 
speciale  che siano tassabili come utilità derivanti da attività varie condotte in 
Olanda;  
§ le azioni di tale azionista non costituiscano una partecipazione rilevante o non 
siano considerabili come una partecipazione rilevante in Fiat o in FCA ai sensi 
del Capitolo  4 del Dutch Income Tax Act del 2001.  
 
In generale se una persona detiene una partecipazione in Fiat o in FCA, tale 
partecipazione costituisce una partecipazione rilevante, o è considerabile come una 
partecipazione rilevante, in Fiat o in FCA se sono verificate una o più delle seguenti 
circostanze: 195 
 
Ø tale persona – da sola o, in caso di persona fisica, congiuntamente con i suoi 
partner, ove presenti, sia titolare o possa essere ritenuta titolare, direttamente o 
indirettamente, o di un numero di azioni che rappresenti almeno il 5% del 																																																								
195 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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capitale sociale di Fiat o di FCA (o del capitale sociale emesso di qualunque 
categoria di azioni), o del diritto di acquistare, direttamente o indirettamente, 
azioni, emesse o ancora da emettere, che rappresentino almeno il 5% del capitale 
sociale di Fiat o di FCA (o del capitale sociale emesso di qualunque categoria di 
azioni), o di certificati di partecipazione agli utili relativi ad almeno il 5% degli 
utili annuali di Fiat o di FCA o dei proventi derivanti dalla liquidazione di Fiat o 
di FCA;  
Ø le azioni di tale persona, i certificati di partecipazione agli utili o i diritti di 
acquistare azioni in Fiat o in FCA sia detenuti da lui o possano essere considerati 
come detenuti da tale persona a seguito dell’applicazione di una disposizione di 
non riconoscimento (non−recognition provision);  
Ø i partner di tale persona o uno qualunque dei sui parenti o affini in linea retta (ivi 
inclusi i figli adottivi) o di quelli dei suoi partner sia titolare di una 
partecipazione rilevante in Fiat o FCA.  
 
Il concambio di azioni ordinarie di Fiat in azioni ordinarie FCA a seguito della 
fusione non è soggetto alla ritenuta fiscale olandese sui dividendi. Inoltre, 
l’emissione di azioni a voto speciale non comporta l’applicazione della ritenuta 
fiscale olandese sui dividendi, a condizione che il valore nominale dei diritti di voto 
speciale sia formato da riserve di FCA che rappresentano capitale versato ai fini 
della ritenuta fiscale olandese sui dividendi e che non vi sia altra distribuzione di 
utili, attuale o presunta. 196  
Nei Paesi Bassi non è dovuta alcuna imposta di registro, imposta sui trasferimenti, 
imposta di bollo o altra simile imposta d’atto, diversa dai diritti di cancelleria in 
relazione o in connessione con: 
§ la sottoscrizione, l’emissione, il collocamento o l’assegnazione di azioni 
ordinarie FCA e/o azioni a voto speciale; 
§ la consegna e/o l’esecuzione mediante procedure legali (inclusa l’esecuzione di 
una sentenza straniera nei tribunali dei Paesi Bassi) dei documenti relativi 
all’emissione di azioni ordinarie FCA e/o di azioni a voto speciale o 
l’assolvimento da parte di FCA di obbligazioni assunte da FCA in base a tali 
documenti; 
§ il trasferimento di azioni ordinarie FCA e/o azioni a voto speciale.  																																																								
196 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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3) Conseguenze fiscali nel Regno Unito 
 
Quelle che vengono riportate di seguito sono solo alcune delle conseguenze fiscali 
rilevanti nel Regno Unito derivanti dalla fusione e dalla detenzione delle azioni 
ordinarie FCA per gli azionisti che non siano residenti nel Regno Unito e non 
detengano le propria partecipazione in virtù di un’attività commerciale, professione o 
per altra attività che svolgono in Inghilterra. 
Qualunque norma riportata è basata sulla legislazione attualmente vigente nel Regno 
Unito e su quanto è considerata la prassi attuale della “H.M. Revenue and Customs”, 
nonché sui trattati fiscali applicabili. Una delle imposte presenti nella legislazione 
inglese è la “Stamp e Duty Reserve Tax (SDRT)”, cioè una sorta di imposta di bollo: 
tuttavia, Fiat non ha e non avrà alcun registro azionario nel Regno Unito e, pertanto, 
gli azionisti non sono soggetti ad alcuna imposta di bollo o SDRT in relazione al 
riacquisto o cancellazione di azioni ordinarie di Fiat nel corso della fusione. Inoltre 
non è di norma dovuta l’imposta di bollo in relazione al trasferimento di azioni 
ordinarie FCA, purché l’atto di trasferimento sia eseguito e mantenuto fuori dal 
Regno Unito e non vengano effettuate altre operazioni nel medesimo Paese dal 
cedente o dal cessionario.  
 
 
Quelli appena illustrati sono tutti gli effetti, di varia natura, che l’operazione di fusione ha prodotto 
sulle società e sui soci. Le caratteristiche della società risultante, la Fiat Chrysler Automobiles N.V., 
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L’intera operazione straordinaria di fusione divenne efficace il 12 Ottobre 2014 a seguito 
dell’iscrizione dell’atto di fusione presso il Registro delle Imprese di Torino.  
La società olandese “Fiat Investments N.V.” assunse così la denominazione di “Fiat Chrysler 
Automobiles N.V.” (FCA): quale società incorporante, mantenne la propria forma giuridica e la 
propria sede legale nei Paesi Bassi. L’Olanda, infatti, è una giurisdizione neutrale che non si 
identificava con nessuna delle giurisdizioni storiche dei principali business operati dal Gruppo e 
offriva un contesto potenzialmente attrattivo per gli investitori a livello mondiale e per le 
multinazionali. La costituzione di una società olandese rifletteva meglio il crescente carattere 
globale del business del Gruppo e della sua base azionaria: mediante una società holding olandese 
l’intero Gruppo avrebbe avuto una maggiore flessibilità nel reperimento di risorse finanziarie e 
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nell’effettuazione di acquisizioni e investimenti strategici nel futuro.  
Quello che risultò dalla fusione fu, di fatto, il settimo costruttore automobilistico a livello mondiale 
con società localizzate in 40 Paesi e in grado di progettare, sviluppare, produrre e commercializzare 
in oltre 150 Paesi vetture, veicoli commerciali, componenti e sistemi di produzione. 
 
1.2 Le azioni di Fiat Chrysler Automobiles N.V. 
 
Le azioni ordinarie FCA, che furono assegnate agli azionisti di Fiat nel contesto dell’operazione, 
furono emesse alla data di efficacia della fusione a seguito della stipula dell’atto di fusione in 
conformità alle disposizioni di legge. 
La società neocostituita stabilì che: “Come previsto dal progetto comune di fusione, tutte le n. 
35.000.000 azioni di FCA detenute da Fiat, nonché ogni ulteriore azione di FCA emessa a favore 
di, o altrimenti acquistata da, Fiat e che siano detenute da Fiat alla data di perfezionamento della 
fusione non saranno annullate in conformità alla Sezione 2:325, comma 3, del Codice Olandese, 
ma costituiranno azioni proprie di FCA. Ai sensi del diritto olandese e del Nuovo Statuto di FCA, le 
azioni proprie FCA non hanno diritto alle distribuzioni né sono fornite del diritto di voto.” 197 
Prima di andare a definire le caratteristiche peculiari delle azioni della società risultante 
dall’operazione straordinaria, è importante stabilire quali diritti queste azioni attribuiscono ai loro 
possessori. 
Quanto segue è ciò che risulta dalla normativa olandese in merito al trattamento di azioni. 
La legge dei Paesi Bassi definisce come “detentore di azioni”, senza limitazioni: 
§ il proprietario di una o più azioni che, oltre alla titolarità di tali azioni, ha i diritti economici 
relativi a tali azioni;  
§ una persona o un ente che detengono interamente i diritti economici in una o più azioni;  
§ una persona o un ente che partecipano un ente, come una partnership o un fondo, che è 
trasparente ai fini fiscali olandesi, il cui attivo include una o più azioni, nel significato di cui 
ai punti 1 o 2;  
§ una persona che si considera detenere una partecipazione nelle azioni, nel senso indicato 
sopra da 1 a 3, ai sensi delle regole di attribuzione dell’articolo 2.14a, della Legge 
sull’imposta sul reddito olandese 2001 (Wet Inkomstenbelasting 2001), in relazione a 
proprietà segregate, per esempio, in un trust o in una fondazione. 198 
 																																																								
197 Dati raccolti dal progetto di fusione pubblicato sul sito della società www.fcagroup.com 
198 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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1.2.1 Le azioni ordinarie 
 
Nel momento in cui fu costituita la società Fiat Chrysler Automobiles N.V., tuttavia, furono 
previste diverse categorie di azioni: le azioni ordinarie (divise in designate e legittimate) da un lato 
e le azioni a voto speciale dall’altro. 
Per quanto riguarda le caratteristiche delle azioni ordinarie FCA, innanzitutto, si deve considerare 
che tali azioni sono rappresentative del capitale della società e che si distinguono in due categorie: 
le azioni ordinarie legittimate e le azioni ordinarie designate. 
La azioni ordinarie legittimate indicano, con riferimento a ciascun azionista: 
o il numero di azioni ordinarie che siano state assegnate, secondo le procedure di 
assegnazione iniziale, a tale azionista e iscritte nel Registro Speciale in occasione della 
fusione e che continuino ad essere iscritte nel Registro Speciale a nome di tale azionista o di 
un suo avente causa; 
o il numero di azioni ordinarie designate che siano state iscritte, senza interruzione per un 
periodo di almeno tre anni, nel Registro Speciale a nome di tale azionista o di un suo avente 
causa e che continuino ad essere iscritte nel Registro Speciale.  
 
Non è necessario che determinate azioni ordinarie soddisfino i requisiti di cui ai precedenti punti 
affinché un certo numero di tali azioni si qualifichi come azioni ordinarie legittimate; è, pertanto, 
ammesso che le azioni ordinarie siano sostituite nel Registro Speciale con altre azioni ordinarie 
senza alcun effetto sul numero complessivo di azioni ordinarie legittimate, o sul numero 
complessivo di azioni ordinarie che dovrebbero diventare azioni ordinarie legittimate detenute da 
tale azionista (o da un suo avente causa), decorso un periodo di tre anni senza interruzione dalla 
data di iscrizione nel Registro Speciale. 
Le azioni ordinarie designate, invece, sono azioni ordinarie iscritte nel Registro Speciale ai fini 
della conversione in azioni ordinarie legittimate ai sensi dello Statuto.199 
Le azioni ordinarie FCA sono azioni nominative (registered shares) rappresentate da una 
annotazione nel libro soci di FCA. Tale libro soci è mantenuto da FCA in Olanda e un registro 
secondario è tenuto negli Stati Uniti d’America per conto di FCA da un agente negli Stati Uniti 
(i.e., Computershare US) e in Italia (i.e. Computershare Italia S.p.A., precedentemente denominata 
Servizio Titoli S.p.A., filiale di Torino, Via Nizza 262/73). 
 
 																																																								
199 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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1.2.2 Le azioni a voto speciale 
 
Il nuovo Statuto di FCA ha previsto un meccanismo di voto speciale al fine di incentivare lo 
sviluppo e il coinvolgimento continuativo di una base stabile di azionisti di lungo periodo in modo 
da rinforzare la stabilità del Gruppo e fornire alla società una maggiore flessibilità strategica per 
perseguire opportunità di investimento in futuro. Lo scopo del meccanismo di voto speciale è quello 
di premiare la detenzione di lungo periodo di azioni ordinarie FCA e di promuovere la stabilità 
della base azionaria della società assegnando agli azionisti di lunga durata azioni a voto speciale 
alle quali è attribuito un diritto di voto ulteriore rispetto a quello attribuito a ciascuna azione 
ordinaria FCA detenuta.  
Di seguito sono descritte nel dettaglio le caratteristiche delle azioni a voto speciale e i diritti ad esse 




Le azioni a voto speciale furono emesse dalla società con valore nominale unitario 
pari a Euro 0,01 a favore degli azionisti di Fiat che furono legittimati o comunque 
decisero di ricevere tali azioni nel contesto della fusione, in aggiunta alle azioni 
ordinarie FCA. 
Le azioni ordinarie che furono iscritte nel Registro Speciale di FCA si qualificarono 
fin da subito come azioni ordinarie legittimate: i titolari di tali azioni ebbero diritto 
di ricevere, senza corrispettivo, una azione a voto speciale per ciascuna di tali azioni 
ordinarie legittimate.  
Ai sensi della legge olandese, le azioni a voto speciale attribuiscono diritti 
patrimoniali limitati: tali azioni non possono essere escluse del tutto dall’attribuzione 
di diritti patrimoniali, pertanto, il nuovo Statuto di FCA stabilì che tali azioni 
attribuissero esclusivamente diritti patrimoniali limitati accantonati in una speciale 
riserva dividendi.  
La società costituì e mantenne una separata riserva dividendi a beneficio delle azioni 
a voto speciale al solo fine di consentire l’allocazione dei diritti patrimoniali minimi 
obbligatoriamente previsti a favore di tali azioni. Le azioni a voto speciale non 
attribuiscono alcun diritto su nessuna altra riserva di FCA; qualsiasi distribuzione 
della riserva speciale dividendi, ovvero il rilascio parziale o totale di tale riserva, 
avrebbe richiesto una proposta da parte del consiglio di amministrazione della 
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società e una successiva approvazione dell’assemblea dei titolari di azioni a voto 
speciale. 200 
Scopo del meccanismo di voto speciale è, quindi, di attribuire agli azionisti di FCA 
di lungo periodo un diritto di voto ulteriore mediante l’assegnazione di un’azione a 
voto speciale, escludendo l’attribuzione di diritti patrimoniali ulteriori rispetto ai 
diritti connessi alla detenzione delle azioni ordinarie. In base allo Statuto di FCA, le 




La facoltà di deliberare sull’emissione di azioni spetta all’assemblea degli azionisti 
di FCA. Con la stessa delibera, l’assemblea degli azionisti deve determinare anche il 
prezzo ed altri termini dell’emissione. Il consiglio di amministrazione di FCA può 
deliberare l’emissione di azioni se autorizzato dall’assemblea degli azionisti ovvero 
ai sensi del Nuovo Statuto di FCA. Ai sensi della legge olandese, la suddetta 
autorizzazione non può avere una durata superiore a 5 anni ed è rinnovabile, in ogni 
momento, per altri 5 anni con apposita deliberazione dell’ assemblea degli azionisti. 
Il nuovo consiglio di amministrazione di FCA è delegato dal Nuovo Statuto di FCA 
quale organo competente ad emettere azioni ordinarie FCA e azioni a voto speciale 
per un periodo iniziale di 5 anni, che può essere esteso dall’assemblea degli azionisti 
per ulteriori periodi consecutivi ciascuno non superiore a 5 anni. 201 
 
3) Modalità di assegnazione 
 
Per quanto riguarda l’assegnazione delle azioni a voto speciale, si deve tenere 
presente che ci furono due diversi momenti in cui queste furono distribuite ai soci: 
una prima assegnazione è avvenuta nel contesto dell’operazione straordinaria di 
fusione, la seconda, invece è avvenuta in una fase successiva, a operazione ormai 
completata. 
L’attribuzione effettuata nel contesto della fusione avvenne in questo modo: prima 
dello svolgimento dell’assemblea straordinaria di Fiat, nel corso della quale fu 
sottoposto all’approvazione degli azionisti il progetto comune di fusione, fu messo a 																																																								
200 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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disposizione degli azionisti di Fiat S.p.A sul sito internet della società di Torino 
(www.fiatspa.com) un modulo di richiesta. Gli azionisti di Fiat che avessero voluto 
partecipare al meccanismo di voto speciale relativamente a tutte o parte delle azioni 
ordinarie FCA che gli sarebbero spettate al termine della fusione, avrebbero dovuto 
inviare (per il tramite dei relativi intermediari depositari) tale modulo di richiesta 
entro 15 giorni di mercato aperto dalla data dell’assemblea straordinaria di Fiat. 202 
Immediatamente dopo il perfezionamento della fusione, gli azionisti di Fiat:  
§ che parteciparono in proprio o per delega all’assemblea straordinaria di Fiat, a 
prescindere da come esercitarono il diritto di voto;  
§ che trasmisero tempestivamente a Fiat il modulo di richiesta per il tramite 
dell’intermediario depositario e la procura inclusa nel modulo di richiesta;  
§ che detennero le proprie azioni Fiat senza interruzione tra la record date 
precedente alla data dell’assemblea straordinaria di Fiat e la data di efficacia 
della fusione, ottennero l’iscrizione delle loro azioni ordinarie FCA nel Registro 
Speciale. 
A seguito di questa iscrizione, fu assegnato ai titolari di azioni ordinarie FCA un 
numero corrispondente di azioni a voto speciale, in modo tale che gli stessi potessero 
esercitare il diritto di voto aggiuntivo in occasione della prima assemblea di FCA che 
si sarebbe tenuta successivamente a tale iscrizione. 203 
Le azioni ordinarie FCA cui furono assegnate azioni a voto speciale vennero iscritte 
nell’apposito registro, il Registro Speciale tenuto da FCA e, fino a quando fossero 
rimaste in tale registro, non sarebbero potute essere alienate, cedute, trasferite, date 
in pegno o soggette a qualunque tipo di peso o gravame. In ogni momento un titolare 
di azioni legittimate avrebbe potuto richiedere che un’azione legittimata fosse 
cancellata dal Registro Speciale; a seguito di tale cancellazione, la relativa azione 
ordinaria FCA avrebbe cessato di essere un’azione legittimata e avrebbe potuto 
essere traferita liberamente. L’azione a voto speciale connessa sarebbe stata trasferita 
a FCA senza corrispettivo. 
L’assegnazione di azioni a voto speciale agli azionisti legittimati iniziali fu effettuata 
sulla base di una autorizzazione della Società attraverso la sottoscrizione di un atto di 
assegnazione iniziale. Il valore nominale delle azioni a voto speciale di nuova 
emissione fu finanziato dalla parte delle riserve della società denominata “Riserva 																																																								
202 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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Speciale di Capitale”. 
Una seconda assegnazione avvenne anche dopo la fusione: dopo il perfezionamento 
dell’operazione, ciascun azionista di FCA avrebbe potuto fare richiesta di ottenere 
azioni a voto speciale richiedendo di iscrivere nel Registro Speciale tutte o parte 
delle proprie azioni ordinarie FCA. 
Qualora tali azioni ordinarie designate fossero rimaste iscritte nel Registro Speciale 
(e dunque temporaneamente non negoziabili presso il Sistema di Negoziazione 
Ordinario) a nome dello stesso azionista per un periodo ininterrotto di tre anni, il 
titolare di tali azioni ordinarie designate sarebbe diventato titolare di azioni ordinarie 
legittimate e avrebbe avuto diritto a ricevere una azione a voto speciale per ogni 
azione ordinaria legittimata registrata. 
Qualora, invece, in qualunque momento, le azioni ordinarie FCA fossero state 
cancellate dal Registro Speciale per qualsiasi ragione, l’azionista avrebbe perso il 
diritto a ricevere il corrispondente numero di azioni a voto speciale. 204 
 
Infine, si deve tener presente che ciascuna azione ordinaria e ciascuna azione a voto speciale 
attribuisce al titolare il diritto di esercitare un diritto di voto in assemblea. Le deliberazioni sono 
assunte a maggioranza semplice dei voti esercitati, salvo che la legge olandese o il nuovo Statuto di 
FCA richieda una maggioranza più elevata. Qualora meno della metà del capitale sociale sia 
presente o rappresentato in assemblea, in base alla legge olandese e allo Statuto di FCA, le seguenti 
materie richiedono il voto favorevole di almeno i due terzi dei voti esercitati in assemblea: 205 
ü riduzione del capitale sociale emesso;  
ü modifica del nuovo Statuto di FCA;  
ü limitazione o esclusione del diritto di opzione;  
ü delega al consiglio di amministrazione di FCA per la limitazione o esclusione del diritto di 
opzione degli azionisti;  
ü approvazione di fusioni o scissioni;  
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1.2.3 Trasferimento delle azioni 
 
Conformemente alla legge olandese e ai sensi dell’articolo 12 del nuovo Statuto di FCA, il 
trasferimento di azioni o la costituzione di un diritto reale sulle stesse richiede un atto di 
trasferimento sottoscritto davanti ad un notaio olandese, a meno che le azioni non siano state (o non 
stiano per essere) ammesse a quotazione su un mercato regolamentato o su un sistema multilaterale 
di negoziazione come previsto dall’articolo 1:1 del Financial Supervision Act olandese.  
A seguito della fusione, furono previsti due diversi sistemi di negoziazione per le azioni: le azioni 
ordinarie, siano esse designate o legittimate, furono gestite tramite il “Sistema di Negoziazione 
Ordinario”; mentre le azioni a voto speciale furono gestite al di fuori di tale Sistema.  
Le azioni ordinarie di FCA furono quotate e negoziabili sia al New York Stock Exchange (NYSE), 
in dollari USA, sia al Mercato Telematico Azionario (MTA) gestito da Borsa Italiana, in euro. 
Le azioni negoziate al NYSE furono regolate negli Stati Uniti e immesse nel sistema di gestione 
organizzato da The Depository Trust Company (DTC) e furono iscritte nel libro soci in nome di 
Cede & Co., in qualità di incaricato di DTC. 206 
Mentre le azioni negoziate al MTA furono regolate in Italia per il tramite di Monte Titoli S.p.A. 
(Monte Titoli), quale partecipante di DTC. 
Il regolamento delle azioni negoziate al NYSE avviene il terzo giorno di borsa aperta dopo la 
negoziazione (T+3). Il regolamento delle azioni negoziate al MTA avviene il secondo giorno di 
borsa aperta dopo la negoziazione (T+2). 
Le azioni ordinarie possono essere depositate presso broker, istituti bancari e intermediari aderenti 
al sistema di gestione accentrata statunitense “DTC” o a quello italiano “MT”. 
In alternativa, le azioni possono essere detenute al di fuori del sistema DTC, in forma nominativa, 
presso il registro gestito dal Transfer Agent statunitense, Computershare Trust Company, N.A. 
(dematerializzate e in Direct Registration System “DRS”). 
Monte Titoli S.p.A. ha un rapporto diretto con The Depository Trust Company e le azioni negoziate 
al MTA saranno depositate presso il conto di MT nel sistema DTC, al fine di facilitare il 
trasferimento di azioni tra i due sistemi. 
Il trasferimento delle azioni immesse nel sistema di gestione accentrata gestito da DTC avvenne 
mediante registrazione elettronica ad opera dei partecipanti di DTC. L’articolo 12 del nuovo Statuto 
di FCA (relativo al trasferimento delle azioni) non trova applicazione rispetto alla negoziazione 
delle azioni ordinarie FCA in un mercato regolamentato o in un sistema equivalente. 
Infatti l’articolo 12 del nuovo Statuto di FCA stabilisce che: “Il trasferimento di azioni ovvero di 																																																								
206 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
	 149	
diritti sulle stesse richiede l’utilizzo di mezzi idonei a tale scopo e, salvo il caso di partecipazione 
della Società all’atto di trasferimento, la presa d’atto scritta da parte della Società di tale 
trasferimento. La presa d’atto dovrà essere riportata sull’atto di trasferimento ovvero in una 
separata dichiarazione datata da allegare in copia o per estratto all’atto di trasferimento; tale 
presa d’atto sarà sottoscritta quale copia autentica dal notaio o dal cedente, ovvero secondo le 
modalità di cui all’Articolo 12.2. La consegna dell’atto di trasferimento, di una sua copia o di un 
suo estratto alla Società sarà considerata – sul piano degli effetti – quale presa d’atto da parte 
della Società.  
Qualora un certificato azionario sia stato emesso in relazione ad un’azione, sarà necessaria la 
consegna del certificato alla Società ai fini del trasferimento.  
La Società può prendere atto del trasferimento mediante annotazione sul certificato azionario per 
presa d’atto ovvero sostituzione del certificato azionario dell’acquirente con un nuovo certificato 
registrato a suo nome.” 207 
Il trasferimento delle azioni detenute al di fuori del sistema di gestione accentrata di DTC (ivi 
incluso Monte Titoli, quale partecipante di DTC) ovvero di un altro sistema di registrazione diretta 
gestito da Computershare US (transfer agent di FCA a New York) e non rappresentate da certificati,  
avviene in conformità all’articolo 12 del nuovo Statuto di FCA. Tale trasferimento è effettuato 
mediante un atto di cessione e richiede una presa d’atto per iscritto da parte di FCA. Infine è 
perfezionato mediante presentazione e consegna del relativo certificato azionario al transfer agent 
della società a New York. Il trasferimento di certificati nominativi è, invece, effettuato mediante 
presentazione e consegna dei certificati al transfer agent di FCA a New York. Ai fini del valido 
trasferimento i certificati nominativi devono essere debitamente girati per il trasferimento, come 
previsto nei certificati stessi, accompagnati da idoneo titolo di trasferimento, nonché da imposta di 
bollo o provvista di pagamento ai fini di ogni applicabile tassa. 208 
Per quanto riguarda il trasferimento delle azioni societarie, è opportuno, quindi, distinguere due 
diversi metodi: uno relativo alle azioni ordinarie, l’altro relativo alle azioni a voto speciale. 
Le azioni ordinarie FCA sono liberamente trasferibili: in particolare, ogni volta che un titolare di 
tali azioni, siano esse azioni ordinarie designate o azioni ordinarie legittimate, vuole trasferire le 
proprie azioni, tale azionista deve preliminarmente richiedere la cancellazione delle proprie azioni 
ordinarie (designate o legittimate) dal Registro Speciale e, ove detenute al di fuori dei Sistema di 
Negoziazione Ordinario, il ritorno di tali azioni al Sistema di Negoziazione Ordinario.  
Successivamente alla cancellazione dal Registro Speciale, le azioni ordinarie FCA non sono più 																																																								
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qualificabili come azioni ordinarie legittimate o azioni ordinarie designate e, di conseguenza, il 
titolare di tali azioni deve trasferire a FCA senza corrispettivo le azioni a voto speciale associate 
alle azioni ordinarie FCA oggetto di trasferimento. Ciascun azionista al quale sia richiesto il 
trasferimento delle proprie azioni a voto speciale, non avrà diritto ad alcun corrispettivo per il 
trasferimento di tali azioni e deve espressamente rinunciare ad ogni diritto a tal riguardo quale 
condizione per la propria partecipazione al Meccanismo di Voto Speciale. 
Per quanto riguarda, invece, le azioni a voto speciale, queste non possono essere negoziate. Il 
consiglio di amministrazione della società Fiat Chrysler Automobiles N.V., tuttavia, ha la 
possibilità di autorizzare il trasferimento di tali azioni solo in un numero ristretto di casi: 
o trasferimento a favore di un “avente causa”; 
o trasferimento a favore di FCA senza alcun corrispettivo. 
 
Un “avente causa”, così come definito all’articolo 1 dello Statuto di FCA, è: “Con riferimento ad 
un azionista che non sia una persona fisica, ogni affiliata di tale azionista (ivi inclusa ogni persona 
che succeda a tale azionista) il cui capitale sia detenuto in maniera sostanzialmente analoga 
(anche in termini quantitativi percentuali) al capitale dell’azionista cedente ovvero della società 
beneficiaria in caso di scissione (splitsing) di tale azionista; con riferimento ad un azionista 
persona fisica, ogni cessionario delle azioni ordinarie a seguito di successione o divisione dei beni 
tra coniugi o successione ereditaria, donazione inter vivos o altro trasferimento al coniuge o a 
parenti entro il quarto grado.” 209 
Per quanto riguarda il trasferimento delle azioni a voto speciale, invece, a favore della società, 
questo avviene a seguito di accordo col singolo azionista di FCA. La società può, quindi, acquistare 
azioni proprie senza corrispettivo (om niet) oppure, in conformità a quanto previsto da alcune 
disposizioni del diritto olandese e del nuovo Statuto di FCA, con corrispettivo qualora: 
§ il patrimonio di FCA, dedotto l’importo necessario per procedere all’acquisto, non sia 
inferiore alla somma del capitale sottoscritto e versato comprese le riserve obbligatorie;  
§ FCA e le sue controllate non detengano azioni FCA o non abbiano costituito un pegno sulle 
azioni ordinarie FCA per un valore complessivo che ecceda il 50% del capitale sociale 
emesso di FCA;  
§ il consiglio di amministrazione sia stato autorizzato a procedere in tal senso dall’assemblea 
degli azionisti. 
Infatti, questo è quanto stabilito all’articolo 8 dello Statuto di FCA: “La società potrà acquistare in 
qualsiasi momento azioni proprie interamente liberate, a condizione che l’acquisto sia effettuato 																																																								
209 Articolo 1 del nuovo Statuto di Fiat Chrysler Automobiles N.V. 
	 151	
senza il pagamento di un corrispettivo (om niet).  
La società avrà, inoltre, il diritto di acquistare azioni proprie interamente liberate o i relativi 
certificati di deposito con pagamento di un corrispettivo se:  
§ l’assemblea generale degli azionisti abbia autorizzato il consiglio di amministrazione a 
compiere tale acquisto – autorizzazione che potrà essere valida per non più di diciotto (18) 
mesi – ed abbia specificato il numero di azioni che possono essere acquistate, le modalità 
attraverso cui procedere all’acquisto e (i criteri per stabilire) i limiti di prezzo; e 
§ il patrimonio della società, dedotto il prezzo di acquisto delle azioni, sia maggiore della 
somma tra l’ammontare del capitale liberato e le riserve che devono essere istituite e 
mantenute ai sensi della Legge olandese e del presente Statuto; e  
§ il valore nominale complessivo delle azioni da acquistare e delle azioni proprie già detenute 
dalla società, ovvero detenute come creditore pignoratizio o da una società controllata, non 
sia superiore a metà del capitale sociale emesso.”  210 
 
Si deve tener presente, inoltre, i diritti di voto relativi alle azioni proprie detenute da FCA o da sue 
controllate non possono essere esercitati in assemblea. Nessun diritto di voto può, allo stesso modo, 
essere esercitato in assemblea in relazione alle azioni di FCA con riferimento alle quali siano stati 
emessi certificati di proprietà di cui FCA sia titolare. 
Fintanto che le azioni a voto speciale sono iscritte nel Registro Speciale, queste non possono essere 
vendute, essere oggetto di atti di disposizione o trasferite salvo che in un numero ristretto di 
circostanze (ossia a favore di società controllate, soggette a comune controllo o a congiunti in caso 
di successione, donazione o altri trasferimenti). Infatti questo è quanto stabilito all’articolo 8 dei  
Termini e Condizioni delle azioni a voto speciale: “In considerazione della finalità perseguita dalle 
azioni a voto speciale (come specificato dall’articolo 2) e dell’obbligo dell’azionista di ritrasferire 
le proprie azioni a voto speciale alla società come stabilito dagli articoli 7.5, 7.8 e 9, nessun 
azionista potrà, direttamente o indirettamente: 
• vendere, compiere atti di disposizione su o trasferire le azioni a voto speciale o attribuire 
qualsivoglia diritto o interessenza sulle stesse; o  
• creare o consentire l’esistenza di un pegno, privilegio o altri gravami o oneri sulle azioni a 
voto speciale ovvero costituire le azioni a voto speciale a garanzia di obbligazioni.  
Fermo restando quanto precede, a seguito di un trasferimento di azioni ordinarie legittimate ad un 
avente causa, in conformità con i termini qui previsti, le azioni a voto speciale associate dovranno 
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essere ugualmente trasferite al suddetto avente causa.” 211 
 
Dato che le azioni a voto speciale sono assegnate solo a titolari di azioni ordinarie legittimate o 
azioni ordinarie designate, sono tali azionisti designati o legittimati che hanno facoltà di chiedere la 
cancellazione delle azioni a voto speciale dall’apposito Registro Speciale. A seguito della 
cancellazione da tale registro, le azioni cessano di essere qualificate come azioni ordinarie 
legittimate o azioni ordinarie designate, a seconda dei casi, e diventano liberamente negoziabili; i 
diritti di voto associati alle corrispondenti azioni a voto speciale sono sospesi con effetto immediato 
e tali azioni a voto speciale devono essere trasferite senza corrispettivo (om niet) a FCA. 
La società può mantenere le azioni a voto speciale quali azioni proprie, ma non è legittimata ad 
esercitare il relativo diritto di voto. In alternativa, FCA può ritirare e annullare le azioni a voto 
speciale e per l’effetto il valore nominale di tali azioni sarà allocato alla riserva speciale di capitale 
di FCA. Pertanto, il voto speciale cessa di trovare applicazione con riferimento alle relative azioni 
ordinarie legittimate oggetto di cancellazione dal Registro Speciale. 
Nessun azionista che è tenuto al trasferimento delle azioni a voto speciale ai sensi dei Termini e 
Condizioni delle azioni speciali ha diritto ad un corrispettivo per tali azioni e ciascun azionista deve 
espressamente rinunciare ad ogni diritto a tal riguardo quale condizione per la propria 
partecipazione al Meccanismo di Voto Speciale. 212 
L’articolo 13 del nuovo Statuto di FCA, infatti, stabilisce che: “Le azioni ordinarie sono 
liberamente trasferibili. Il trasferimento delle azioni a voto speciale nei casi diversi da quelli di cui 
all’Articolo 5.3 deve essere effettuato secondo quanto previsto dall’Articolo 5.1 e dall’Articolo 13.  
Qualunque azionista che intenda procedere al trasferimento di una o più azioni a voto speciale 
deve ottenere l’approvazione del consiglio di amministrazione.  
In caso di approvazione da parte del consiglio di amministrazione ovvero qualora l’approvazione 
debba intendersi come concessa secondo quanto previsto dell’Articolo 13.4, il trasferimento deve 
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1.3 Modifica della nazionalità della società emittente 
 
Nel momento in cui la fusione diventò efficace, il 12 Ottobre 2014, la sede dell’intero Gruppo si 
spostò ufficialmente da Torino ad Amsterdam, nei Paesi Bassi. 
Di fatto, quindi, cambiò la nazionalità della società emittente le azioni di FCA: ciascuna azione 
ordinaria di Fiat S.p.A fu convertita in una azione ordinaria FCA e in questo modo gli azionisti di 
Fiat S.p.A non furono più titolari di azioni ordinarie Fiat ma divennero, appunto, titolari di azioni 
ordinarie FCA.  
Il cambio di nazionalità, e quindi di partecipazioni, determinò alcune differenze tra i diritti spettanti 
ai titolari di azioni ordinarie Fiat S.p.A e i diritti che spettarono loro come titolari di azioni ordinarie 
FCA; inoltre, le tutele garantite ai soci di Fiat in base alla legge italiana non furono disponibili o 
comunque differirono rispetto a quelle fornite dalla legge olandese. 214 
Di seguito sono indicate le differenze maggiormente significative:  
 
Ø le assemblee degli azionisti di FCA si sarebbero tenute ad Amsterdam o ad 
Haarlemmermeer (Schiphol Airport), Olanda; 
Ø gli azionisti di FCA sarebbero stati soggetti ad una soglia più elevata per l’esercizio del 
proprio diritto di convocare l’assemblea (10%) rispetto a quella precedentemente applicabile 
agli azionisti di Fiat (5%); 
Ø ai sensi del diritto olandese non fu prevista alcuna disciplina che regolasse esplicitamente la 
sollecitazione delle deleghe di voto, mentre ai sensi del diritto italiano uno o più azionisti di 
Fiat (ovvero Fiat o qualsiasi altro soggetto legittimato) potevano sollecitare deleghe di voto 
da parte degli altri azionisti sulla base di espresse norme e regolamenti; 
Ø gli azionisti di FCA non avrebbero avuto un diritto di recesso analogo a quello oggi 
spettante agli azionisti di Fiat nelle ipotesi previste dalla normativa italiana; 
Ø ai sensi del nuovo Statuto di FCA (che diventò efficace alla data di efficacia della fusione), 
il nuovo consiglio di amministrazione di FCA fu delegato quale organo competente a 
limitare o escludere il diritto di opzione degli azionisti in connessione con l’emissione di 
azioni ordinarie per un periodo di cinque anni (a seguito della fusione e per tutto il tempo in 
cui la delega al nuovo consiglio di amministrazione di FCA restò efficace, il diritto di 
opzione poté essere limitato o escluso con delibera del consiglio di FCA senza alcun limite 
previsto dalla legge, a differenza di quanto era previsto dalla legge italiana). 215 																																																								
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2. LA STRUTTURA DEL GRUPPO  
 
2.1 Oggetto sociale  
 
Dal momento in cui nacque ufficialmente la società holding dell’intero Gruppo, cioè la Fiat 
Chrysler Automobiles N.V., questa definì il proprio oggetto sociale e il proprio Statuto cercando di 
ricomprendervi i valori e gli obiettivi di entrambe le società fuse.  
La nuova società avrebbe dovuto rispecchiare il carattere globale dell’intero Gruppo, mettendo in 
evidenza non solo le caratteristiche della società italiana, ma anche quelle della società americana. 
Di seguito è riportato l’oggetto sociale contenuto nel nuovo Statuto così come individuato dagli 
amministratori della società olandese. 
“L’oggetto sociale della nuova holding del Gruppo Fiat è porre in essere, direttamente o per il 
tramite di società ed enti interamente o parzialmente partecipati, attività nel campo della 
motorizzazione civile e commerciale, dei trasporti, della meccanizzazione, degli equipaggiamenti 
agricoli, dell’energia e della propulsione, nonché qualsiasi altra attività industriale, commerciale, 
finanziaria e terziaria in genere. 
Per il conseguimento e nell’ambito delle finalità sopra indicate, la società potrà: 
 operare, tra l’altro, nei settori dell’industria meccanica, elettrica, elettromeccanica, 
termomeccanica, elettronica, nucleare, chimica, mineraria, siderurgica, metallurgica, delle 
telecomunicazioni; dell’ingegneria civile, industriale, agraria, dell’editoria e 
dell’informazione, del turismo e di altre industrie terziarie;  
 assumere partecipazioni ed interessenze in società ed imprese di ogni tipo e forma; 
acquistare, vendere e collocare azioni, titoli di debito, obbligazioni, cambiali o altri 
strumenti finanziari o titoli rappresentativi di debito;  
 provvedere al finanziamento delle società ed enti interamente o parzialmente partecipati ed 
al coordinamento tecnico, commerciale, finanziario ed amministrativo delle loro attività;  
 provvedere – o far sì che si provveda – al finanziamento, anche per il tramite di enti 
partecipati, dei distributori, concessionari, consumatori, venditori o altri partner 
commerciali ed al coordinamento tecnico, commerciale, finanziario ed amministrativo delle 
loro attività;  
 acquisire, nell’interesse proprio e delle società ed enti interamente o parzialmente 
partecipati, titolarità ed uso di diritti su beni immateriali, disponendone l’utilizzo 
nell’ambito delle medesime società ed enti;  
 promuovere ed assicurare lo svolgimento di attività di ricerca e sperimentazione e l’utilizzo 
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e lo sfruttamento dei risultati;  
 compiere, nell’interesse proprio e delle società ed enti interamente o parzialmente 
partecipati, qualsiasi operazione mobiliare, immobiliare, finanziaria, commerciale, 
associativa, comprese l’assunzione di mutui e finanziamenti e la prestazione, anche a favore 
di terzi, di avalli, fidejussioni e altre garanzie, reali comprese;  
 compiere ogni servizio amministrativo o di assistenza o ogni altra attività propedeutica o 
complementare a quanto sopra.” 216 
 
2.2 Composizione del capitale sociale 
 
La società olandese Fiat Chrysler Automobiles N.V. fu costituita il 1 Aprile 2014 con 
denominazione Fiat Investments N.V. Al momento della sua costituzione la composizione del 
capitale sociale si presentò in questo modo: 
 
 
Capitale sociale 200.000 € 
Numero di azioni 20.000.000 
Valore nominale 0,01 € 
 
 
Successivamente, il 13 Maggio 2014, la società effettuò un primo aumento di capitale sociale 
portandolo a 350.000,00 €. Quando avvenne l’operazione straordinaria di fusione, il capitale sociale 
sottoscritto e versato di FCA ammontava a 350.000,00 €, suddiviso in 35.000.000 azioni di FCA 
aventi valore nominale di 0,01 € ciascuna. 
Il 29 Ottobre 2014, il Consiglio di Amministrazione di FCA decise di autorizzare il rilascio fino a 
un massimo di 90.000.000 azioni ordinarie ricomprese nel piano di incentivazione a lungo termine 
del programma di incentivazione che era stato adottato prima della chiusura dell'operazione di 
fusione e in base al quale è possibile concedere premi azionari  a individui idonei. 
Tale vendita di azioni fu attuata il 12 Dicembre 2014, quando FCA decise di rilasciare 65.000.000 
di nuove azioni ordinarie e di vendere 35.000.000 di azioni proprie in modo da ottenere proventi 
netti per 849 milioni di Euro.  
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Al 31 Dicembre 2014, il capitale completamente versato di FCA ammontava a 17 milioni di Euro 
(4.477 milioni al 31 Dicembre 2013) e era suddiviso in 1.284.919.505 azioni ordinarie e 
408.941.767 azioni a voto speciale, tutte con un valore nominale di 0,01 Euro ciascuna.  
La tabella seguente fornisce un riepilogo delle modifiche relative alle azioni ordinarie 
principalmente correlate all’operazione di fusione e le conseguenti azioni ordinarie di FCA in 










La prima colonna rappresenta i dati dell’anno 2015, la seconda quelli relativi all’anno 2014. Come 
si può vedere, il patrimonio netto consolidato al 31 Dicembre 2015 è aumentato di 2.517 milioni di 
Euro rispetto al 31 Dicembre 2014. Tale incremento è principalmente dovuto a un insieme di 
fattori: innanzitutto è dovuto a un utile netto di periodo di 377 milioni di Euro, al ricavato ricevuto 
dall’IPO di Ferrari per 866 milioni di Euro, l’aumento cumulativo per le differenze di cambio 
derivanti dalla conversione di una gestione estera per 923 milioni di Euro e, infine, la rimisurazione 
dei già definiti “Benefit Plans” per 479 milioni di Euro. 																																																								
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 On December 12, 2014, FCA issued 65,000,000 new common shares and sold 35,000,000 of treasury shares for 
aggregate net proceeds of U.S.$1,065 million (€849 million) comprised of gross proceeds of U.S.$1,100 million (€877 
million) less U.S.$35 million (€28 million) of transaction costs.
 On October 29, 2014, the Board of Directors of FCA resolved to authorize the issuance of up to a maximum of 
90,000,000 common shares under the equity incentive plan and the long term incentive program, which had been adopted 
before the closing of the Merger and under which equity awards can be granted to eligible individuals. Any issuance of shares 
during the period from 2014 to 2018 are subject to the satisfaction of certain performance/retention requirements and any 
issuances to directors are subject to FCA shareholders' approval. 
Treasury shares 
 There were no treasury shares held by FCA at December 31, 2015 and December 31, 2014 (see section - Merger, 
below). 
Merger
 As a result of the merger described in the section Principle Activities—FCA Merger above becoming effective on 
October 12, 2014: 
• of the 60,002,027 Fiat ordinary shares that were reacquired by Fiat, 6,085,630 shares were purchased by Fiat 
shareholders and 53,916,397 Fiat shares were canceled.
• FCA was the surviving entity and all Fiat ordinary shares outstanding as of the Merger date (1,167,181,255 
ordinary shares) were canceled and exchanged. FCA allotted one new FCA common share (each having a 
nominal value of €0.01) for each Fiat ordinary share (each having a nominal value of €3.58). The original 
investment of FCA in Fiat which consisted of 35,000,000 common shares was not canceled resulting in 
35,000,000 treasury shares in FCA. On December 12, 2014, FCA completed the placement of these treasury 
shares on the market. 
 The following table provides a summary of the changes in ordinary shares primarily related to the Merger and the 



































Shares issued 1,250,688 320 (53,916) (29,911) 1,167,181 35,000 65,000 17,738 1,284,919
Less: treasury shares (34,578) 4,667 — 29,911 — (35,000) 35,000 — —
Shares issued and
outstanding 1,216,110 4,987 (53,916) — 1,167,181 — 100,000 17,738 1,284,919
Mandatory Convertible Securities
 In December 2014, FCA issued an aggregate notional amount of U.S.$2,875 million (€2,293 million) of mandatory 
convertible securities (the “Mandatory Convertible Securities”).  Pursuant to the terms of the prospectus, the Mandatory 
Convertible Securities will pay cash coupons at a rate of 7.875 percent per annum, which can be deferred at the option of 
FCA. The Mandatory Convertible Securities will mature on December 15, 2016 (the “Mandatory Conversion Date”). The 
purpose of the issuance was to provide additional financing to the Group for general corporate purposes. 
 As part of the issuance of the Mandatory Convertible Securities, the underwriters had the option to purchase, within 
30 days beginning on, and including, the date of initial issuance of U.S.$2,500 million (€1,994 million) of Mandatory 
Convertible Securities, up to an additional U.S.$375 million (€299 million) of Mandatory Convertible Securities from FCA at 
the same price as that sold to the public, less the underwriting discounts and commissions (the “over-allotment option”).  The 
underwriters exercised the over-allotment option concurrent with the issuance of the Mandatory Convertible Securities and 
purchased an additional U.S.$375 million (€299 million) of Mandatory Convertible Securities, resulting in the aggregate 
notional amount of U.S.$2,875 million (€2,293 million) of Mandatory Convertible Securities that were issued. 
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Intangible assets: 24,736 22,847
Goodwill and intangible assets with indefinite useful lives (10) 14,790 14,012
Other intangible assets (11) 9,946 8,835
Property, plant and equipment (12) 27,454 26,408
Investments and other financial assets: (13) 2,242 2,020
Investments accounted for using the equity method 1,658 1,471
Other investments and financial assets 584 549
Deferred tax assets (7) 3,343 3,547
Other assets 176 114
Total Non-current assets 57,951 54,936
Inventories (14) 11,351 10,449
Assets sold with a buy-back commitment 1,881 2,018
Trade receivables (15) 2,668 2,564
Receivables from financing activities (15) 2,006 3,843
Current tax receivables (15) 405 328
Other current assets (15) 3,078 2,76
Current financial assets: 1,383 761
Current investments 48 36
Current securities (16) 482 210
Other financial assets (17) 853 515
Cash and cash equivalents (18) 20,662 22,840
Assets held for sale 5 10
Assets held for distribution 3,650 —
Total Current assets 47,089 45,574
Total Assets 105,040 100,510
Equity and liabilities
Equity: (19) 16,255 13,738
Equity attributable to owners of the parent 16,092 13,425
Non-controlling interest 163 313
Provisions: 23,856 20,372
Employee benefits (21) 10,064 9,592
Other provisions (22) 13,792 10,780
Deferred tax liabilities (7) 156 233
Debt (23) 27,786 33,724
Other financial liabilities (17) 736 748
Other current liabilities (24) 10,930 11,495
Current tax payables 272 346
Trade payables 21,465 19,854
Liabilities held for distribution 3,584 —
Total Equity and liabilities 105,040 100,510
The accompanying notes are an integral part of the Consolidated Financial Statements.
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2.3 Quotazione sui mercati 
 
Una delle motivazioni principali dell’operazione di fusione fu la volontà di valorizzare la capacità 
attrattiva del Gruppo Fiat nei confronti degli investitori internazionali: il miglioramento 
dell’accesso ai mercati dei capitali mediante la doppia quotazione sulla Borsa Americana, il “New 
York Stock Exchange” (NYSE) e sulla Borsa Italiana, il “Mercato Telematico Azionario” (MTA), 
avrebbe aumentato la liquidità delle azioni e avrebbe consentito di avere accesso a una più ampia 
gamma di fonti di finanziamento, sia di capitale sia di debito. 
Nonostante i benefici enormi che una duplice quotazione avrebbe portato, questa non era certo priva 
di rischi. Anteriormente all’operazione straordinaria, non vi era un mercato per la negoziazione 
delle azioni ordinarie FCA, sebbene le azioni ordinarie di Fiat siano state negoziate sul MTA fino al 
perfezionamento della fusione. Nel momento in cui fu proposta la quotazione non fu possibile 
garantire che si sarebbe sviluppato un mercato attivo sul NYSE per la negoziazione delle azioni 
ordinarie FCA dopo il perfezionamento della fusione o che, qualora si fosse effettivamente creato, 
sarebbe riuscito a mantenersi attivo. 219 
Fu stabilito che la negoziazione delle azioni ordinarie FCA sul MTA sarebbe avvenuta in un 
momento immediatamente successivo all’efficacia della fusione e all’inizio delle negoziazioni di 
tali azioni sul NYSE. Fiat fornì tempestivamente al pubblico e agli azionisti informazioni in merito 
all’ultimo giorno di negoziazione delle azioni ordinarie di Fiat e dell’avvio delle negoziazioni delle 
azioni ordinarie FCA mediante la pubblicazione di un avviso e di un comunicato stampa. Tuttavia, 
non fu possibile prevedere come si sarebbero sviluppate le negoziazioni in tali mercati.  
Un ulteriore rischio che avrebbe potuto verificarsi fu questo: la doppia quotazione delle azioni 
ordinarie FCA avrebbe potuto suddividere le negoziazioni sui due mercati e incidere negativamente 
sulla liquidità delle azioni in uno o in entrambi i mercati. Inoltre il mancato sviluppo di un mercato 
attivo per la negoziazione delle azioni ordinarie FCA sul NYSE avrebbe potuto dar luogo a 
differenziali del prezzo fra i due mercati.  
Infine, differenze negli orari di negoziazione (trading schedules), nonché la volatilità nei livelli di 
scambio delle due valute in cui sono negoziati i titoli, fra gli altri fattori, avrebbero potuto dar luogo 
a differenze nei prezzi di negoziazione di tali azioni su entrambi i mercati. 220 
Nonostante tutti i rischi evidenziati, il 12 Ottobre 2014 la fusione divenne efficace e il giorno 
seguente, il 13 Ottobre, la società procedette alla quotazione delle proprie azioni sulla Borsa 
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Americana, tramite il “New York Stock Exchange” (NYSE) e sulla Borsa Italiana, tramite il 
“Mercato Telematico Azionario” (MTA). 
Mediante la quotazione sul NYSE, il Gruppo si propose di attrarre l’interesse di investitori retail e 
istituzionali statunitensi che fossero in cerca di un’esposizione al business di Chrysler quale parte 
integrante del Gruppo Fiat. Inoltre, la quotazione sul MTA avrebbe reso più agevole il 
coinvolgimento di una base europea di investitori e allo stesso tempo avrebbe disincentivato la 
migrazione delle azioni detenute dagli investitori italiani. 
Prima di poter procedere con la quotazione, fu necessario, però, che si verificassero tutte le 
condizioni sospensive cui era sottoposta l’operazione straordinaria. 
Innanzitutto fu necessario che il progetto di fusione venisse approvato dall’assemblea degli azionisti 
di entrambe le società: questo avvenne il 1 Agosto 2014. 221 
Altro aspetto che avrebbe potuto condizionare la riuscita dell’operazione (e quindi della successiva 
quotazione) fu il ruolo dei creditori: il 4 Ottobre 2014 giunse a scadenza il termine previsto dalla 
legge italiana per l'opposizione dei creditori e non fu proposta alcuna opposizione. 
Infine, l’ultima condizione sospensiva riguardò il diritto di recesso spettante agli azionisti che non 
approvarono l’operazione straordinaria. La società stabilì che tale diritto potesse essere esercitato da 
tanti azionisti che rappresentassero al massimo 500 milioni di Euro: se questo limite fosse stato 
superato l’operazione non si sarebbe conclusa.  
Gli azionisti recedenti non superarono, fortunatamente, tale limite raggiungendo “solo” quota 464 
milioni di Euro. Dato che si avverarono tutte le condizioni sospensive all’operazione straordinaria, 
la Fiat Chrysler Automobiles N.V poté procedere con la quotazione. 
 Di seguito sono indicate le varie fasi che hanno portato all’ingresso dei titoli FCA sul mercato 
globale. Il 6 Ottobre 2014 il “New York Stock Exchange” (NYSE) comunicò di aver approvato la 
quotazione delle azioni ordinarie di FCA, subordinatamente alla loro emissione al momento 
dell'efficacia della fusione. Lo stesso giorno Borsa Italiana S.p.A. approvò la quotazione delle 
azioni ordinarie di FCA sul “Mercato Telematico Azionario” (MTA), subordinatamente 
all’autorizzazione da parte di Consob della pubblicazione del relativo documento informativo 
(documento di equivalenza).  
La fusione fu materialmente eseguita domenica 12 Ottobre 2014 e le azioni ordinarie di FCA furono 
quotate sul NYSE e a Piazza Affari a partire da lunedì 13 Ottobre 2014: tale giorno ha un forte 
valore simbolico per il popolo americano in quanto è il “Columbus Day”, ossia la giornata delle 
celebrazioni per lo sbarco di Cristoforo Colombo in America. 
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L'ultimo giorno di quotazione delle azioni ordinarie Fiat sul MTA, Euronext France e Deutsche 
Börse fu dunque venerdì 10 Ottobre 2014. 
Il 13 Ottobre alle 9.30 del mattino, 15.30 ora italiana, al NYSE partirono le contrattazioni di Fiat 
Chrysler Automobiles N.V: l’intera operazione straordinaria e la successiva quotazione riuscirono a 
trasformare, in poco più di cinque anni, l'azienda torinese nel settimo gruppo automobilistico a 
livello mondiale, diventando  un vero e proprio gruppo globale integrato. 222 
 
2.3.1 Trasparenza azionaria e obblighi informativi 
 
A partire dalla data di efficacia della fusione, la Fiat Chrysler Automobiles N.V si presentò al 
pubblico come un Gruppo in grado di operare in tutto il mondo: società italiana che si estese agli 
Stati Uniti, con sede legale nel Regno Unito e sede fiscale nei Paesi Bassi. 
Dato il suo evidente carattere globale, il gruppo, a seguito della quotazione, dovette rispettare 
norme sulla trasparenza azionaria e obblighi informativi di tutti questi Paesi.  
Di seguito sono riportate le norme di ciascun Paese cui la società deve sottostare per operare a 
livello mondiale. 
 
1) Legge olandese 
 
Nel momento in cui le azioni ordinarie FCA furono ammesse a quotazione sul MTA, 
si applicò il “Financial Supervision Act” olandese. In base a tale disposizione, 
qualunque persona che, direttamente o indirettamente, avesse acquistato o venduto 
una partecipazione o diritti di voto di FCA avrebbe dovuto immediatamente 
effettuare una comunicazione scritta all’Autorità Olandese dei Mercati Finanziari 
(stichting Autoriteit Financiële markten, l’“AFM”). Questa comunicazione va 
effettuata attraverso l’invio di un apposito modulo e deve riguardare l’acquisizione o 
la vendita di tali partecipazioni o diritti di FCA, qualora, come conseguenza di tale 
transazione, la percentuale della partecipazione o dei diritti di voto detenuti da tale 
persona raggiunga, superi o scenda al di sotto delle seguenti soglie: 3%, 5%, 10%, 
15%, 20%, 25%, 30%, 40%, 50%, 60%, 75% e 95%.  223 
Ai fini del calcolo delle percentuali di partecipazione al capitale sociale o dei diritti 
di voto, si devono considerare anche: 																																																								
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§ azioni e/o diritti di voto direttamente detenuti (acquisiti o venduti) da 
qualsivoglia persona; 
§ azioni e/o diritti di voto detenuti (acquisiti o venduti) da parte delle società 
controllate dalla suddetta persona o da un terzo che agisca per conto della 
suddetta persona; 
§ diritti di voto detenuti (acquisiti o venduti) da un terzo con cui la suddetta 
persona abbia stipulato un accordo di voto, scritto o orale; 
§ diritti di voto acquisiti ai sensi di un accordo che preveda il temporaneo 
trasferimento di diritti di voto a fronte del pagamento di un corrispettivo; 
§ azioni che la suddetta persona, o qualunque impresa controllata o i terzi di cui 
sopra, possa acquisire ai sensi di un contratto di opzione o di altro accordo che 
conferisca un diritto all’acquisto di azioni. 
Le azioni a voto speciale devono essere sommate alle azioni ordinarie FCA ai fini del 
calcolo delle precedenti soglie.  224 
Le imprese controllate non sono soggette di per sé ad obblighi informativi ai sensi 
del “Financial Supervision Act” olandese in quanto le loro partecipazioni dirette o 
indirette sono riferite per trasparenza alla loro (ultima) controllante. Qualora una 
persona che detenga una partecipazione pari almeno al 3% del capitale sociale di 
FCA o abbia una porzione corrispondente di diritti di voto cessi di essere un’impresa 
controllata, dovrà immediatamente effettuare una comunicazione all’”AFM” e tutti 
gli obblighi di comunicazione previsti dal “Financial Supervision Act” olandese 
troveranno applicazione nei suoi confronti. 
Nel momento in cui viene calcolata la percentuale della partecipazione nel capitale 
sociale, una persona è considerata essere in possesso di azioni quando:  
ü tale persona detenga uno strumento finanziario il cui valore derivi (in parte) dal 
valore delle azioni o dei diritti patrimoniali associati alle azioni e che non dia 
diritto a tale persona di acquistare le azioni sottostanti; 
ü tale persona possa essere obbligata ad acquistare azioni in virtù di un contratto di 
opzione; 
ü tale persona abbia sottoscritto un altro contratto in base al quale tale persona 
acquisti un interesse economico sostanzialmente comparabile con la titolarità di 
azioni. 225 																																																								
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Fiat Chrysler Automobiles N.V, da parte sua, deve comunicare prontamente 
all’”AFM” qualunque variazione del proprio capitale sociale emesso e circolante o 
dei diritti di voto che sia pari o superiore all’1% rispetto a precedenti comunicazioni. 
Ciascun soggetto che detenga una partecipazione nel capitale sociale o la cui 
percentuale di diritti di voto alla data in cui le azioni ordinarie FCA sono quotate sul 
“MTA” sia pari almeno al 3% del capitale sociale emesso e circolante della società, 
deve darne comunicazione all’”AFM” senza ritardo. Inoltre, ciascun membro del 
consiglio di amministrazione deve dare comunicazione all’”AFM”: 
o immediatamente dopo che le azioni ordinarie FCA siano state ammesse a 
quotazione sul “MTA”, del numero di azioni detenute e del numero di diritti di 
voto che egli è legittimato ad esercitare in relazione al capitale sociale emesso e 
circolante di FCA; 
o successivamente, in relazione a qualsivoglia cambiamento nel numero di azioni 
detenute e a qualsivoglia cambiamento nel numero di diritti di voto che egli è 
legittimato ad esercitare in relazione al capitale sociale emesso e circolante di 
FCA; la comunicazione dovrà essere effettuata immediatamente a seguito della 
relativa variazione. 226 
L’”AFM” ha l’obbligo di conservare un registro pubblico delle comunicazioni 
effettuate ai sensi degli obblighi informativi e pubblica tutte le comunicazioni 
ricevute.  Il mancato rispetto degli obblighi di trasparenza è considerato come un 
reato economico e potrebbe essere perseguito penalmente. L’”AFM” può imporre 
sanzioni amministrative per il mancato rispetto degli obblighi di trasparenza. Inoltre, 
l’autorità giudiziaria può adottare provvedimenti contro ogni persona che ometta di 
comunicare all’”AFM” fatti oggetto di obblighi informativi o effettui comunicazioni 
errate. La richiesta di imporre le suddette sanzioni e provvedimenti può essere 
effettuata direttamente da FCA o da uno o più azionisti che singolarmente o 
collettivamente rappresentino almeno il 3% del capitale sociale emesso e circolante 
di FCA o siano comunque in grado di esercitare almeno il 3% dei diritti di voto. I 
provvedimenti che il tribunale potrebbe adottare includono: 227 
Ø una richiesta di effettuare la dovuta disclosure; 
Ø la sospensione dell’esercizio dei diritti di voto per un periodo massimo di tre 
 anni, secondo quanto determinato dal tribunale; 																																																								
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Ø l’annullamento della delibera adottata dall’assemblea degli azionisti, qualora 
l’autorità giudiziaria ritenga che la delibera stessa non sarebbe stata adottata 
senza il voto determinante della persona soggetta all’obbligo informativo, ovvero 
la sospensione della efficacia della delibera adottata dall’assemblea degli 
azionisti fino alla decisione del tribunale sull’eventuale annullamento; 
Ø un provvedimento che vieti, per un periodo massimo di cinque anni, secondo 
quanto determinato dal tribunale, l’acquisto di azioni e/o diritti di voto di FCA.  
 
2) Legge statunitense 
 
Gli Stati Uniti d’America, sono regolati dal “Securities Exchange Act of 1934”, 
anche noto come “Exchange Act”. Tale legge fa da punto di riferimento all’interno di 
una vasta legislazione: le sue norme e i suoi statuti costituiscono la base della 
regolamentazione dei mercati finanziari e dei loro partecipanti. Di fatto, quindi, 
questa legge disciplina la negoziazione secondaria di valori mobiliari (azioni e 
obbligazioni) all’interno degli Stati Uniti d'America. 228 
I titolari di azioni ordinarie FCA sono soggetti a determinati obblighi informativi ai 
sensi dell’”Exchange Act” previsti a carico degli azionisti che detengono più del 5% 
di qualunque classe di azioni quotate ai sensi della Sezione 12 dell’”Exchange Act”. 
Tra gli obblighi informativi, rientrano gli obblighi di comunicazione finalizzati a 
informare gli investitori in relazione alle partecipazioni rilevanti che potrebbero 
portare a cambiamenti del controllo dell’emittente.  
Qualora FCA non dovesse essere qualificata in futuro come emittente privato estero, 
la Sezione 16(a) dell’”Exchange Act” richiederebbe che gli amministratori e i 
dirigenti esecutivi di FCA, nonché le persone che detengano più del 10% di 
qualunque classe di azioni quotate di FCA, trasmettano alla “Security and Exchange 
Commision” (SEC) una comunicazione avente ad oggetto la proprietà dei titoli 
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3) Legge italiana 
 
A seguito dell’ammissione a quotazione sul “Mercato Telematico Azionario” 
(MTA),  l’operato del nuovo Gruppo fu soggetto a controllo da parte della Consob.  
La Consob (Commissione Nazionale per le Società e la Borsa) fu istituita con la 
legge n. 216 nel Giugno 1974 ed è l’organo di controllo e vigilanza sulla Borsa. La 
sua attività è rivolta alla tutela degli investitori, all’efficienza, alla trasparenza e allo 
sviluppo del mercato mobiliare italiano. In particolare, ma non solo, la Consob si 
occupa di accertare eventuali andamenti anomali delle contrattazioni sui titoli quotati 
e di verificare le violazioni delle norme in materia di manipolazione del mercato, 
abuso di informazioni privilegiate (insider trading) e di aggiotaggio. 230 
FCA fu sottoposta al rispetto di determinati obblighi informativi previsti dal Testo 
Unico della Finanza. In particolare, la quotazione dovette rispettare le seguenti 
disposizioni: 
 
 l’articolo 92, riguardante il principio di parità di trattamento, il quale stabilisce 
che: “Gli emittenti quotati e gli emittenti quotati aventi l’Italia come Stato 
membro d’origine assicurano il medesimo trattamento a tutti i portatori degli 
strumenti finanziari quotati che si trovino in identiche condizioni. 
Gli emittenti quotati e gli emittenti quotati aventi l’Italia come Stato membro 
d’origine garantiscono a tutti i portatori degli strumenti finanziari quotati gli 
strumenti e le informazioni necessari per l’esercizio dei loro diritti. 
La Consob detta con regolamento, in conformità alla normativa comunitaria, 
disposizioni di attuazione del comma 2, prevedendo anche la possibilità 
dell’utilizzo di mezzi elettronici per la trasmissione delle informazioni.” 231 
 
 l’articolo 114, riguardante le comunicazioni al pubblico, il quale stabilisce che: 
“Fermi gli obblighi di pubblicità previsti da specifiche disposizioni di legge, gli 
emittenti quotati e i soggetti che li controllano comunicano al pubblico, senza 
indugio, le informazioni privilegiate di cui all’articolo 181 che riguardano 
direttamente detti emittenti e le società controllate. La Consob stabilisce con 
regolamento le modalità e i termini di comunicazione delle informazioni, ferma 																																																								
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restando la necessità di pubblicazione tramite mezzi di informazione su giornali 
quotidiani nazionali, detta disposizioni per coordinare le funzioni attribuite alla 
società di gestione del mercato con le proprie e può individuare compiti da 
affidarle per il corretto svolgimento delle funzioni previste dall’articolo 64, 
comma 1, lettera b). 
Gli emittenti quotati impartiscono le disposizioni occorrenti affinché le società 
controllate forniscano tutte le notizie necessarie per adempiere gli obblighi di 
comunicazione previsti dalla legge. Le società controllate trasmettono 
tempestivamente le notizie richieste. 
I soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione in 
un emittente quotato e i dirigenti che abbiano regolare accesso a informazioni 
privilegiate indicate al comma 1 e detengano il potere di adottare decisioni di 
gestione che possono incidere sull’evoluzione e sulle prospettive future 
dell’emittente quotato, chiunque detenga azioni in misura almeno pari al 10 per 
cento del capitale sociale, nonché ogni altro soggetto che controlla l’emittente 
quotato, devono comunicare alla Consob e al pubblico le operazioni, aventi ad 
oggetto azioni emesse dall’emittente o altri strumenti finanziari ad esse collegati, 
da loro effettuate, anche per interposta persona. Tale comunicazione deve essere 
effettuata anche dal coniuge non separato legalmente, dai figli, anche del 
coniuge, a carico, nonché dai genitori, i parenti e gli affini conviventi dei 
soggetti sopra indicati, nonché negli altri casi individuati dalla Consob con 
regolamento, in attuazione della direttiva 2004/72/CE della Commissione, del 29 
Aprile 2004. La Consob individua con lo stesso regolamento le operazioni, le 
modalità e i termini delle comunicazioni, le modalità e i termini di diffusione al 
pubblico delle informazioni, nonché i casi in cui detti obblighi si applicano 
anche con riferimento alle società in rapporto di controllo con l’emittente 
nonché ad ogni altro ente nel quale i soggetti sopra indicati svolgono le funzioni 
previste dal primo periodo del presente comma.” 232 
 
 l’articolo 114-bis, riguardante l’informazione al mercato in materia di 
attribuzione di strumenti finanziari a esponenti aziendali, dipendenti o 
collaboratori, il quale stabilisce che: “I piani di compensi basati su strumenti 
finanziari a favore di componenti del consiglio di amministrazione ovvero del 																																																								
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consiglio di gestione, di dipendenti o di collaboratori non legati alla società da 
rapporti di lavoro subordinato, ovvero di componenti del consiglio di 
amministrazione ovvero del consiglio di gestione, di dipendenti o di 
collaboratori di altre società controllanti o controllate sono approvati 
dall'assemblea ordinaria dei soci. 
Nei termini e con le modalità previsti dall'articolo 125-ter, comma 1, l’emittente 
mette a disposizione del pubblico la relazione con le informazioni concernenti: 
§ le ragioni che motivano l'adozione del piano; 
§ i componenti del consiglio di amministrazione ovvero del consiglio di 
gestione della società, delle controllanti o controllate, che 
beneficiano del piano; 
§ le categorie di dipendenti o di collaboratori della società e delle 
società controllanti o  controllate della società, che beneficiano del 
piano; 
§ le modalità e le clausole di attuazione del piano, specificando se la 
sua attuazione è subordinata al verificarsi di condizioni e, in 
particolare, al conseguimento di risultati determinati;  
§ l'eventuale sostegno del piano da parte del Fondo speciale per 
l'incentivazione della partecipazione dei lavoratori nelle imprese, di 
cui all'articolo 4, comma 112, della legge 24 Dicembre 2003, n. 350; 
§ le modalità per la determinazione dei prezzi o dei criteri per la 
determinazione dei prezzi per la sottoscrizione o per l'acquisto delle 
azioni;  
§ i vincoli di disponibilità gravanti sulle azioni ovvero sui diritti di 
opzione attribuiti, con particolare riferimento ai termini entro i quali 
sia consentito o vietato il successivo trasferimento alla stessa società 
o a terzi. 
Le disposizioni del presente articolo si applicano agli emittenti quotati e agli 
emittenti strumenti finanziari diffusi fra il pubblico in misura rilevante ai sensi 
dell'articolo 116. 
La Consob definisce con proprio regolamento le informazioni, relative agli 
elementi indicati nel comma 1, che devono essere fornite in relazione alle varie 
modalità di realizzazione del piano, prevedendo informazioni più dettagliate per 
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piani di particolare rilevanza.” 233 
 
 l’articolo 115, riguardante le comunicazioni alla Consob, il quale stabilisce che: 
“La Consob, al fine di vigilare sulla correttezza delle informazioni fornite al 
pubblico può, anche in via generale: 
a) richiedere agli emittenti quotati, agli emittenti quotati aventi l’Italia come 
Stato membro d’origine, ai soggetti che li controllano e alle società dagli 
stessi controllate, la comunicazione di notizie e documenti, fissandone le 
relative modalità; 
b) assumere notizie, anche mediante la loro audizione, dai componenti degli 
organi sociali, dai direttori generali, dai dirigenti preposti alla redazione 
dei documenti contabili societari e dagli altri dirigenti, dai revisori legali e 
dalle società di revisione legale, dalle società e dai soggetti indicati nella 
lettera a); 
c) eseguire ispezioni presso i soggetti indicati nelle lettere a) e b), al fine di 
controllare i documenti aziendali e di acquisirne copia; 
c-bis) esercitare gli ulteriori poteri previsti dall’articolo 187-octies. 
I poteri previsti dalle lettere a), b) e c)  possono essere esercitati nei confronti 
dei soggetti che detengono una partecipazione rilevante ai sensi dell’articolo 120 
o che partecipano a un patto previsto dall’articolo 122. 
La Consob può altresì richiedere alle società o agli enti che partecipano 
direttamente o indirettamente a società con azioni quotate l’indicazione 
nominativa, in base ai dati disponibili, dei soci e, nel caso di società fiduciarie, 
dei fiducianti.” 234 
 
 l’articolo 115-bis, riguardante i registri delle persone che hanno accesso ad 
informazioni privilegiate, il quale stabilisce che: “Gli emittenti quotati e i 
soggetti in rapporto di controllo con essi, o le persone che agiscono in loro nome 
o per loro conto, devono istituire, e mantenere regolarmente aggiornato, un 
registro delle persone che, in ragione dell’attività lavorativa o professionale 
ovvero in ragione delle funzioni svolte, hanno accesso alle informazioni indicate 
all’articolo 114, comma 1. La Consob determina con regolamento le modalità di 																																																								
233 Articolo 114-bis del Testo Unico della Finanza. 
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istituzione, tenuta e aggiornamento dei registri.” 235 
 
 infine, gli articoli 180 e seguenti, relativi all’insider trading e alla manipolazione 
del mercato.  
 
In aggiunta a quanto appena indicato, in virtù dell’ammissione a quotazione sul 
“Mercato Telematico Azionario” delle azioni ordinarie FCA, furono applicate al 
Gruppo le disposizioni stabilite dal Regolamento di Borsa.  
Sempre in base al Testo Unico della Finanza, la società Fiat Chrysler Automobiles 
N.V  fu tenuta a comunicare al pubblico, senza indugio, le informazioni privilegiate 
riguardanti il proprio Gruppo, così come stabilito dall’articolo 181 del TUF: “Ai fini 
del presente titolo per informazione privilegiata si intende un'informazione di 
carattere preciso, che non è stata resa pubblica, concernente, direttamente o 
indirettamente, uno o più emittenti strumenti finanziari o uno o più strumenti 
finanziari, che, se resa pubblica, potrebbe influire in modo sensibile sui prezzi di tali 
strumenti finanziari. 
In relazione ai derivati su merci, per informazione privilegiata si intende 
un'informazione di carattere preciso, che non è stata resa pubblica, concernente, 
direttamente o indirettamente, uno o più derivati su merci, che i partecipanti ai 
mercati su cui tali derivati sono negoziati si aspettano di ricevere secondo prassi di 
mercato ammesse in tali mercati. 
Un’informazione si ritiene di carattere preciso se: 
a) si riferisce ad un complesso di circostanze esistente o che si possa 
ragionevolmente prevedere che verrà ad esistenza o ad un evento verificatosi 
o che si possa ragionevolmente prevedere che si verificherà; 
b) è sufficientemente specifica da consentire di trarre conclusioni sul possibile 
effetto del complesso di circostanze o dell'evento di cui alla lettera a) sui 
prezzi degli strumenti finanziari. 
Per informazione che, se resa pubblica, potrebbe influire in modo sensibile sui prezzi 
di strumenti finanziari si intende un'informazione che presumibilmente un investitore 
ragionevole utilizzerebbe come uno degli elementi su cui fondare le proprie decisioni 
di investimento. 
Nel caso delle persone incaricate dell'esecuzione di ordini relativi a strumenti 																																																								
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finanziari, per informazione privilegiata si intende anche l'informazione trasmessa 
da un cliente e concernente gli ordini del cliente in attesa di esecuzione, che ha un 
carattere preciso e che concerne, direttamente o indirettamente, uno o più emittenti 
di strumenti finanziari o uno o più strumenti finanziari, che, se resa pubblica, 
potrebbe influire in modo sensibile sui prezzi di tali strumenti finanziari.” 236 
 
Gli obblighi informativi di cui sopra furono adempiuti dalla società FCA mediante 
pubblicazione di un comunicato stampa, con le modalità previste di volta in volta in 
base al diritto italiano, a mezzo del quale fu comunicata al mercato l’informazione 
privilegiata. 
In casi particolari, la Consob può richiedere in qualsiasi momento a FCA di 
comunicare al pubblico specifiche informazioni o documenti, ove ritenuto opportuno 
o necessario; oppure può richiedere di ricevere specifiche informazioni o documenti. 
A tal fine, la Consob è dotata di ampi poteri tra cui quello di condurre ispezioni o 
richiedere informazioni ai componenti degli organi di amministrazione o controllo 
ovvero alla società di revisione. 
FCA fu tenuta a comunicare al pubblico e alla Consob ogni informazione diffusa nei 
paesi non appartenenti all’Unione Europea ove le azioni ordinarie FCA furono 
negoziate (come gli Stati Uniti), qualora tali informazioni fossero state ritenute 
significative ai fini della valutazione delle azioni ordinarie FCA negoziate sul 
“Mercato Telematico Azionario”.  
Infine, FCA e le sue controllate, nonché le persone che agiscono in loro nome o per 
loro conto, dovettero istituire e mantenere regolarmente aggiornato un registro delle 
persone che, in ragione dell’attività lavorativa o professionale ovvero in ragione delle 
funzioni svolte, avevano accesso a tali informazioni privilegiate. 237 
 
2.4 Corporate e Governance  
 
Il nuovo gruppo Fiat Chrysler Automobiles, a seguito dell’operazione straordinaria, si è dotato di un 
sistema di amministrazione e controllo di tipo monistico. 
In tale sistema l'amministrazione della società è affidata ad un consiglio di amministrazione mentre 
la funzione di controllo sulla gestione è di competenza di un "comitato per il controllo sulla 																																																								
236 Articolo 181 del Testo Unico della Finanza. 
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gestione", eletto all’interno dello stesso consiglio di amministrazione. 
Il controllo contabile è affidato ad un organo esterno, revisore contabile o società di revisione. 
All'assemblea degli azionisti, infine, è attribuito il potere di nominare il consiglio di 
amministrazione. 
 







Come si può ben vedere dallo schema riportato sopra, il nuovo gruppo si è dotato, oltre che 
dell’assemblea degli azionisti,  di un consiglio di amministrazione a cui sono affiancati vari comitati 
interni: un comitato di controllo (Audit Committee), un comitato per la governance e la sostenibilità 
(Governance and Sustainability Committee) e un comitato per la remunerazione (Compensation 
Committee). Infine, per lo svolgimento del controllo contabile, a tali organi è stata affiancata una 
società di revisione esterna. 
Nei paragrafi successivi ognuno di questi organi societari è analizzato nel dettaglio. 
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2.4.1 Consiglio di Amministrazione 
 
Il 26 Settembre 2014 Fiat S.p.A, in qualità di socio unico di FCA, deliberò di nominare il nuovo 
Consiglio di Amministrazione della società neocostituita con effetto a decorrere dalla data di 
efficacia della fusione, il 12 Ottobre 2014.  
Il nuovo consiglio di amministrazione, che sostituì quello precedente della società Fiat S.p.A., nella 
sua interezza restò in carica solo fino alla prima assemblea annuale degli azionisti di FCA tenutasi il 
16 Aprile 2015. 





Di questi 11 membri, 2 amministratori ( il Presidente John Elkann e lo “Chief Executive Officer” 
Sergio Marchionne) ricoprono un ruolo esecutivo ai quali spetta la gestione ordinaria della società, 
mentre gli altri 9 membri hanno un ruolo non esecutivo in quanto sono privi di tale responsabilità.  
Il consiglio di amministrazione nel suo complesso, tuttavia, è responsabile per la strategia seguita 
dalla società. 
Il nuovo consiglio determinò quali tra i propri membri fossero qualificati come “indipendenti” ai 
sensi delle norme legislative e regolamentari applicabili e attribuì ad alcuni di essi specifici 
incarichi e qualifiche. 240 																																																								
239 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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conseguenza del Meccanismo di Voto Speciale, tuttavia, il potere di voto di un 
azionista in FCA dipenderà dalla misura in cui tale azionista e gli altri azionisti 
abbiano partecipato al Meccanismo di Voto Speciale di FCA. 
In particolare, il potere di voto degli azionisti di FCA a seguito della Fusione 
dipenderà dal numero di azionisti che aderiranno al Meccanismo di Voto Speciale. Se 
tutti gli azionisti dovessero aderire al Meccanismo di Voto Speciale con riguardo a 
tutte le rispettive Azioni Ordinarie FCA, il potere di voto di tutti gli azionisti, ivi 
incluso Exor, resterebbe invariato. Dall’altro lato, se Exor fosse l’unico azionista ad 
aderire al Meccanismo di Voto Speciale, la quota di diritti di voto di Exor in FCA, 
immediatamente dopo il perfezionamento della Fusione, potrebbe arrivare a circa il 
46% (senza considerare l’esercizio del diritto di recesso e, successivamente alla 
Fusione, il collocamento sul mercato di Azioni Ordinarie FCA, ivi incluse le azioni 
proprie di FCA descritto al presente Capitolo 2.1.1.3). 
In relazione alla possibile struttura proprietaria di FCA in seguito al perfezionamento 
dell’Operazione, si rinvia al successivo Capitolo 2.1.3. 
In relazione a qualsivoglia piano di incentivazione basato su strumenti finanziari 
adottato da Fiat prima della Data di Efficacia della Fusione, i beneficiari del piano 
riceveranno in un momento immediatamente successivo alla Data di Efficacia della 
Fusione, per ogni diritto detenuto, diritti con contenuto e natura analoghi rispetto a 
FCA. 
(iv) Nuovo Consiglio di Amministrazione di FCA 
In conformità a quanto precedentemente comunicato in data 1 agosto 2014, Fiat, quale 
socio unico di FC , ha deliberato i  data 26 settembre 2014 di ominare il Nuovo 
Consiglio di Amministrazione con effetto a decorrere dalla Data di Efficacia della 
Fusione. Il Nuovo Consiglio di Amministrazione sostituirà l’attuale consiglio di 
amministrazione (fatta eccezione per Sergio Marchionne che è Attuale Membro del 
Consiglio di FCA e che sarà membro del Nuovo Consiglio di Amministrazione di 
FCA). Il Nuovo Consiglio di Amministrazione (nella sua interezza) resterà in carica 
sino alla prima assemblea annuale degli azionisti di FCA da tenersi nel corso del 2015. 
Il Nuovo Consiglio di Amministrazione di FCA sarà composto da 11 membri, come di 
seguito indicato: 
Nome  Carica 
John Elkann Amministratore esecutivo 
Sergio Marchionne Amministratore esecutivo 
Andrea Agnelli Amministratore non esecutivo 
Tiberto Brandolini d'Adda Amministratore non esecutivo 
Glenn Earle Amministratore non esecutivo 
Valerie A. Mars Amministratore non esecutivo 
Ruth J. Simmons Amministratore non esecutivo 
Ronald L. Thompson Amministratore non esecutivo 
Patience Wheatcroft Amministratore non esecutivo 
Stephen M. Wolf Amministratore non esecutivo 
Ermenegildo Zegna Amministratore non esecutivo 
In relazione al loro incarico, tutti i membri del Nuovo Consiglio di Amministrazione 
di FCA sono domiciliati presso la sede operativa principale di FCA. 
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Come stabilisce l’articolo 17 dello Statuto di FCA, agli amministratori spetta il potere di 
rappresentare la società: “Il potere generale di rappresentare la Società spetta al consiglio di 
amministrazione e all’amministratore delegato (Chief Executive Officer).   
Il consiglio di amministrazione o l’amministratore delegato possono delegare il potere di 
rappresentare la Società ad uno o più soggetti individuati (procuratiehouders) che, per l’effetto, 
avranno il potere di rappresentanza con riferimento a quegli atti o categorie di atti come 
determinati dal consiglio di amministrazione o dall’amministratore delegato e comunicati alla 
Camera di Commercio in Olanda. Tale potere può essere revocato restando inteso che qualsivoglia 
potere conferito dal consiglio di amministrazione può essere revocato solo da consiglio di 
amministrazione medesimo.”  241 
 
In relazione al loro incarico, tutti i membri del nuovo consiglio di amministrazione di FCA furono 
domiciliati a Londra, presso la sede operativa principale del nuovo gruppo.  
Di seguito è riportato quanto stabilito all’interno dello Statuto di FCA mostrando così quali poteri 
sono stati assegnati all’organo di gestione della società. 
“La società sarà amministrata da un consiglio di amministrazione, composto da tre (3) o più 
membri, compresi gli amministratori responsabili per la gestione ordinaria della Società 
(amministratori esecutivi) e gli amministratori privi di tale responsabilità (amministratori non 
esecutivi). Il consiglio di amministrazione considerato complessivamente sarà responsabile per le 
scelte strategiche della società. La maggioranza dei membri del consiglio di amministrazione dovrà 
essere costituita da amministratori non esecutivi.   
Fermo restando quanto previsto dall’articolo precedente, il numero di amministratori è 
determinato dallo stesso consiglio di amministrazione.   
L’assemblea generale degli azionisti nomina gli amministratori e può, in qualsiasi momento, 
sospendere o revocare qualsiasi amministratore. L’attribuzione della qualifica di amministratore 
esecutivo e di amministratore non esecutivo è deliberata dall’assemblea generale degli azionisti in 
sede di nomina. Gli amministratori restano in carica per un periodo di circa un (1) anno dalla 
nomina, con scadenza alla data della prima assemblea generale degli azionisti convocata nel 
successivo esercizio sociale, alla fine di tale assemblea. Qualora, a seguito di dimissioni o altre 
ragioni, la maggioranza degli amministratori nominati dall’assemblea cessi dall’ufficio, dovrà 
essere convocata in via d’urgenza dai rimanenti amministratori un’assemblea generale degli 
azionisti per la nomina del nuovo consiglio di amministrazione. In tal caso, l’incarico di tutti gli 
amministratori in carica che non siano rinominati dall’assemblea generale degli azionisti si 																																																								
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intenderà cessato al termine di tale assemblea. Ciascun amministratore può essere rieletto per un 
numero illimitato di volte.   
La società è tenuta ad adottare una politica di remunerazione per tutti i membri del consiglio di 
amministrazione. Tale politica di remunerazione deve essere adottata dall’assemblea generale 
degli azionisti e deve almeno illustrare e descrivere le materie di cui alla Sezione 2:383 dalla 
lettera (c) alla lettera (e) del Codice Civile Olandese, per quanto applicabili al consiglio di 
amministrazione.   
In conformità a quanto previsto in tema di politica di remunerazione di cui all’articolo precedente 
e ai sensi delle disposizioni di legge, ivi incluse quelle relative alla ripartizione di responsabilità 
tra amministratori esecutivi e amministratori non esecutivi, il consiglio di amministrazione può 
determinare i compensi degli amministratori tenendo conto delle funzioni a ciascuno attribuite; non 
esiste alcuna preclusione alla circostanza che qualunque amministratore della Società, delle sue 
controllate o delle sue società correlate presti attività a favore di tali Società a prescindere dalla 
qualifica di amministratore e riceva un compenso per tali attività, fermo restando che gli 
amministratori esecutivi non potranno partecipare al   processo decisionale relativo alla 
determinazione della remunerazione degli amministratori esecutivi.  
Il consiglio di amministrazione deve sottoporre all’approvazione  dell’assemblea generale degli 
azionisti ogni piano di incentivazione azionaria ovvero ogni delibera di emissione di diritti per la 
sottoscrizione di azioni. Tali piani devono specificare almeno il numero di azioni e di diritti di 
sottoscrizione che possono essere assegnati al consiglio di amministrazione, nonché i criteri per 
l’assegnazione ovvero ogni successiva modifica.   
La mancata approvazione da parte dell’assemblea generale degli azionisti non produce alcun 
effetto sul potere di rappresentanza del consiglio di amministrazione.   
La società non può concedere mutui personali, garanzie o simili ai suoi amministratori, salvo che 
ciò avvenga nell’ambito della gestione ordinaria, e secondo quanto previsto dalle condizioni 
applicabili al personale con riferimento agli amministratori esecutivi, dietro approvazione del 
consiglio di amministrazione.” 242 
 
Per stabilire i ruoli dei membri del consiglio e i loro poteri, la società fa riferimento all’articolo 15 
dello Statuto di FCA: 
“Il consiglio di amministrazione deve adempiere ai propri doveri, ivi incluso il dovere di vigilanza 
sulla società, fermi restando i limiti previsti dal presente Statuto.   
Il presidente del consiglio di amministrazione deve essere, ai sensi di legge, un amministratore non 																																																								
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esecutivo e deve avere il titolo di Presidente (Chairman). Il consiglio di amministrazione può 
attribuire diversi titoli ai suoi membri. Il consiglio di amministrazione può, inoltre, nominare o 
delegare la nomina di un Segretario, il quale può non essere scelto tra i suoi membri.  Il consiglio 
di amministrazione deve predisporre il proprio regolamento  interno che ne disciplini il 
funzionamento.   
Il regolamento deve disciplinare anche la ripartizione dei compiti tra  amministratori esecutivi e 
non esecutivi e può prevedere la delega di poteri e attribuzioni. Il regolamento deve, altresì, 
disciplinare le modalità di convocazione e tenuta delle riunioni consiliari, ivi incluso il processo 
decisionale. […] 
Le riunioni del consiglio di amministrazione sono considerate validamente costituite con la 
presenza (anche per delega) della maggioranza degli amministratori in carica.   
Ciascun membro del consiglio di amministrazione può farsi rappresentare mediante delega per 
iscritto a favore di un altro membro del consiglio di amministrazione, fermo restando che ciascun 
membro del consiglio di amministrazione può rappresentare non più di un membro del consiglio di 
amministrazione.   
Le deliberazioni sono adottate con il voto favorevole della maggioranza degli amministratori 
presenti (anche per delega) nella relativa riunione, fatta salva un’eventuale diversa previsione del 
regolamento interno. Ciascun amministratore esprime un (1) voto.   
Il consiglio di amministrazione può deliberare anche senza la necessaria convocazione della 
relativa riunione se tutti i membri esprimono il loro parere per iscritto, salvo che uno o più 
amministratori si opponga(no) per iscritto a tale modalità di adozione della deliberazione prima 
dell’assunzione della relativa deliberazione.   
Il consiglio di amministrazione deve richiedere l’approvazione da parte dell’assemblea generale 
degli azionisti in relazione alle delibere che possono comportare modifiche rilevanti dell’identità e 
delle caratteristiche principali della Società, ivi inclusi:   
§ il trasferimento ad un terzo dell’attività sociale o, sostanzialmente, dell’intera attività 
sociale;   
§ la stipula o la risoluzione di accordi di cooperazione di lungo periodo della Società o di sue 
controllate con altri enti o società ovvero quale socio illimitatamente responsabile di una 
general o limited partnership, ove tale stipula o risoluzione rivesta importanza nel lungo 
periodo per la società;   
§ l’acquisto o la vendita da parte della Società o di una sua controllata di una partecipazione 
nel capitale di una società il cui valore sia almeno pari ad un terzo dell’attivo della Società 
come risultante dallo stato patrimoniale consolidato corredato da nota illustrativa inclusi 
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nell’ultimo bilancio approvato.   
 
La mancata approvazione da parte dell’assemblea generale degli azionisti ai sensi dell’articolo 
precedente non produce effetti sul potere di rappresentanza del consiglio di amministrazione.   
In caso di cessazione di uno o più amministratori ovvero nel caso in cui uno o più amministratori 
siano in ogni caso indisponibili, l’amministrazione della società sarà attribuita temporaneamente 
all’altro amministratore o agli altri amministratori senza soluzione di continuità, ferma restando la 
facoltà del consiglio di amministrazione di nominare una o più persone affinché assistano i 
rimanenti amministratori nella gestione della società. Se vengono a mancare tutti gli 
amministratori ovvero se tutti gli amministratori sono in ogni caso indisponibili, l’amministrazione 
della Società sarà temporaneamente affidata alla persona o alle persone nominate a tal fine 
dall’assemblea generale degli azionisti.  
Un amministratore non può partecipare all’assunzione di delibere ed al processo decisionale 
qualora si trovi in una posizione di conflitto di interessi personale diretto o indiretto con la Società 
e le attività da questa esercitate. Qualora tutti i membri del consiglio di amministrazione si trovino 
in una situazione di conflitto di interessi personale, le precedenti previsioni non troveranno 
applicazione e il consiglio di amministrazione manterrà le sue funzioni, subordinatamente 
all’approvazione dell’assemblea generale degli azionisti.” 243 
Alla data di efficacia della fusione, FCA costituì un “Group Executive Council”, organismo 
decisionale di cui si avvale l’amministratore delegato da un punto di vista operativo: questo 
organismo ha, infatti, il compito di esaminare le prestazioni di funzionamento delle imprese e di 
prendere decisioni sulle questioni operative. Tale consiglio è guidato dall’amministratore delegato 
(Sergio Marchionne) ed è costituito dai responsabili dei settori operativi e da alcuni capi funzione.  
Inoltre, a partire dal 12 Ottobre 2014, il nuovo consiglio di amministrazione di FCA costituì, 
designandone i relativi componenti tra i propri membri, un comitato di controllo (Audit Committee), 
un comitato per la governance e la sostenibilità (Governance and Sustainability Committee) e un 
comitato per la remunerazione (Compensation Committee), adottando altresì i relativi regolamenti 
interni.  
Il potere di nominare tali comitati è attribuito al consiglio di amministrazione dallo Statuto di FCA, 
il quale stabilisce all’articolo 16 quanto segue: “Il consiglio di amministrazione può nominare 
comitati composti da amministratori e dirigenti della Società e delle società del gruppo.   
Il consiglio di amministrazione stabilisce le funzioni, i doveri ed i poteri – nonché la durata in 
carica – di ciascuno dei comitati di cui al presente articolo 16. A scopo di chiarezza, in 																																																								
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considerazione del fatto che tali comitati agiscono in virtù di delega di responsabilità da parte del 
consiglio di amministrazione, il consiglio di amministrazione resta pienamente responsabile per le 
azioni intraprese da tali comitati e può revocare a sua discrezione le deleghe di responsabilità 
conferite a tali comitati.”  244 
 
Nel corso del 2015 sono state tenute sei riunioni del consiglio di amministrazione: la presenza 
media degli amministratori in occasione di tali riunioni è stata del 100%.  
Si deve tener presente, infine, che gli amministratori sono tenuti a partecipare a tutte le riunioni del 
consiglio, all’assemblea generale degli azionisti e alle riunioni delle commissioni interne di cui 
fanno parte.  
Nei paragrafi successivi i comitati (e le loro funzioni) istituiti dal consiglio di amministrazione sono 
analizzati nel dettaglio. 
 
2.4.2 Audit Committee 
 
Il comitato di controllo, l’“Audit Committee”, è stato costituito al fine di fornire supporto al 
consiglio di amministrazione riguardo a determinate materie: 245 
Ø l’integrità dei bilanci della società;  
Ø la politica della società in materia di pianificazione fiscale e di finanziamento;  
Ø il sistema di controlli interni; 
Ø il rispetto da parte della società delle prescrizioni legali e regolamentari;  
Ø la conformità della società con le raccomandazioni e le osservazioni revisori dei conti 
indipendenti; 
Ø le politiche e le procedure della società per affrontare i conflitti di interesse, siano essi reali 
o percepiti; 
Ø la nomina, la remunerazione, il mantenimento e la supervisione dei revisori indipendenti.  
 
Il comitato di controllo è composto da almeno tre amministratori non esecutivi eletti dal consiglio di 
amministrazione. Ciascun membro del comitato controllo:  
ü non deve intrattenere relazioni significative con la società, come determinato dal consiglio 
di amministrazione, né svolgere il ruolo di revisore dei conti per la società;   
ü deve essere indipendente ai sensi dei regolamenti del NYSE, della Rule 10A-3 																																																								
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dell’“Exchange Act”, nonché secondo quanto previsto dal codice di corporate governance 
Olandese;  
ü deve essere “competente in materia finanziaria” ed avere “qualificata esperienza 
professionale in campo finanziario e contabile”, come determinato dal consiglio di 
amministrazione.   
 
Infine, almeno un membro del comitato di controllo deve essere un "esperto finanziario" così come 
definito dal “Sarbanes-Oxley Act” e dalle regole dell'”U.S. Securities and Exchange Commission”, 
nonché in base alle best practice stabilite dal Codice di Corporate Governance olandese.  
Nessun membro dell’“Audit Committee” può servire più di quattro comitati di controllo per altre 
aziende pubbliche, in assenza di un atto di rinuncia scritto da parte del consiglio di 
amministrazione, che deve essere presentato nella relazione annuale della società.  
Salvo decisione contraria del comitato di Audit, i revisori indipendenti della società possono 
presenziare e partecipare alle riunioni del comitato di controllo, proprio come è consentito alle 
“Chief Executive Officer”. 
Il 23 Marzo 2015, il consiglio di amministrazione ha nominato Valerie Mars come ulteriore 
membro dell’ “Audit Committee”. Attualmente il comitato di Audit è composto da quattro membri: 
Glenn Earle in qualità di presidente,  Ronald Thompson,  Patience Wheatcroft e Valerie Mars.  
Nel corso del 2015 sono state tenute dieci riunioni del comitato di Audit: la presenza media degli 
amministratori in occasione di tali riunioni è stata del 96%. 246 
 
2.4.3 Governance and Sustainability Committee 
 
Il comitato per la governance e la sostenibilità (Governance and Sustainability Committee) ha il 
compito di fornire supporto al consiglio di amministrazione riguardo a determinate materie:  
Ø verifica periodica circa la dimensione e la composizione del consiglio di amministrazione;  
Ø monitoraggio e valutazione delle relazioni in merito alle politiche e prassi di sviluppo 
sostenibile del gruppo; 
Ø selezione dei candidati per il consiglio di amministrazione valutati sulla base di criteri 
professionali e delle qualifiche personali e rilascio di raccomandazioni al consiglio di 
amministrazione;  
Ø revisione, valutazione e raccomandazioni in relazione alle linee guida strategiche per 
materie connesse alla sostenibilità; 																																																								
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Ø la valutazione periodica delle prestazioni dei singoli amministratori e la comunicazione di 
tale resoconto al consiglio di amministrazione; 
Ø la proposizione di nomine per ricoprire i ruoli di amministratori esecutivi e non esecutivi; 
Ø il monitoraggio e la valutazione dei rapporti per uno sviluppo sostenibile del gruppo, nonché 
il controllo su pratiche, norme di gestione, strategie, prestazioni e la governance a livello 
globale della società. 
Il comitato per la governance e la sostenibilità è eletto dal consiglio di amministrazione ed è 
composto da almeno tre amministratori non esecutivi, dei quali al massimo due membri possono 
essere non indipendenti così come stabilito dal Codice di Corporate Governance olandese.  
Il Governance and Sustainability Committee è attualmente così composto: John Elkann in qualità di 
presidente, Patience Wheatcroft e Ruth J. Simmons.  
Nel corso del 2015 sono state tenute due riunioni del comitato di Governance: la presenza media 
degli amministratori in occasione di tali riunioni è stata del 100%. 247 
 
2.4.4 Compensation Committee 
 
Il comitato per la remunerazione o “Compensation Committee” fornisce supporto al consiglio di 
amministrazione riguardo a determinate materie:  
Ø revisione e formulazione di raccomandazione in relazione all’approvazione della 
remunerazione degli amministratori esecutivi;  
Ø gestione dei piani di incentivazione azionaria;  
Ø gestione dei piani incentivazione e dei piani di retribuzioni differite; 
Ø discussione con il management delle politiche e prassi di remunerazione della società.  
 
Il comitato per la remunerazione è eletto dal consiglio di amministrazione ed è composto da almeno 
tre amministratori non esecutivi, dei quali al massimo un membro può essere non indipendente ai 
sensi del Codice di Corporate Governance olandese. 
Il Compensation Committee è attualmente così composto: Stephen M. Wolf in qualità di presidente, 
Valerie Mars e Ermenegildo Zegna. 
Nel corso del 2015 sono state tenute due riunioni del comitato di Governance: la presenza media 
degli amministratori in occasione di tali riunioni è stata del 100%. 248 
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2.4.5 Società di revisione  
 
Fiat Chrysler Automobiles ha adottato un sistema di governance che non prevede il collegio 
sindacale e, pertanto, non ne è stato nominato alcuno: l’unica eccezione riguarda la costituzione 
dell’“Audit Committee”, il comitato di controllo interno al consiglio di amministrazione.  
Tuttavia, in conformità al nuovo Statuto di FCA, deve essere nominato un revisore dall’assemblea 
generale degli azionisti al fine di esaminare il bilancio annuale predisposto dal consiglio di 
amministrazione, relazionare al consiglio di amministrazione in merito al bilancio annuale ed 
esprimere a tal riguardo un giudizio.  
 Il 26 Settembre 2014, Fiat, S.p.A., quale socio unico di FCA, nominò “Ernst & Young Accountants 
LLP” quale revisore di Fiat Chrysler Automobiles N.V a fini civilistici, nonché “Reconta Ernst & 
Young S.p.A.” e le sue affiliate quale revisore di gruppo, il tutto con efficacia a partire dal 12 
Ottobre 2014, la data di efficacia della fusione. I principali termini e condizioni dell’incarico 
affidato a tali soggetti, ivi inclusa la durata del mandato, sono stati determinati dal comitato di 
controllo (Audit Commitee) di FCA.   
Il controllo svolto dalla società di revisione è disciplinato all’articolo 21 dello Statuto di FCA il 
quale stabilisce quanto segue: “L’assemblea generale degli azionisti nomina un revisore che ha il 
compito di revisionare il bilancio annuale predisposto dal consiglio di amministrazione, riferirne al 
consiglio di amministrazione ed esprimere il proprio parere su tale bilancio annuale.   
In caso di mancata nomina del revisore da parte dell’assemblea generale degli azionisti secondo 
quanto previsto dall’articolo precedente, la nomina è effettuata dal consiglio di amministrazione.   
Nella misura prevista dalla legge, la nomina effettuata ai sensi del primo comma del presente 
articolo, può essere revocata in qualsiasi momento dall’assemblea generale degli azionisti ovvero 
dal consiglio di amministrazione se effettuata da tale ultimo organo.   
Il revisore può essere interrogato dall’assemblea generale degli azionisti in relazione al parere 
espresso sulla congruità del bilancio annuale. In tal caso il revisore è invitato a partecipare 
all’assemblea generale degli azionisti chiamata ad approvare il bilancio annuale.   
Il revisore legale partecipa in ogni caso alla riunione del consiglio di amministrazione durante la 
quale il parere del revisore è sottoposto a discussione ed il bilancio annuale è sottoposto ad 
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3. LE ATTIVITA’ DEL GRUPPO 	
 
3.1 Il Business del Gruppo 
 
La progettazione, l’ingegnerizzazione, la produzione, la distribuzione e la vendita di veicoli 
richiedono significativi investimenti nel design del prodotto, nell’ingegneria, nella ricerca e 
sviluppo, nella tecnologia, nelle attrezzature, negli equipaggiamenti, negli impianti e nel marketing 
al fine di soddisfare sia le preferenze dei consumatori sia i requisiti normativi. 
L’industria automobilistica è fortemente competitiva, specialmente nei mercati chiave del gruppo, 
quali gli Stati Uniti, il Brasile e l’Europa. I costruttori di veicoli devono migliorare continuamente 
la progettazione, le prestazioni e contenuti dei veicoli per soddisfare le esigenze dei consumatori per 
qualità, affidabilità, sicurezza, efficienza dei consumi, comfort, esperienza di guida e stile. 
Storicamente, per competere nella vendita di veicoli, i produttori hanno sempre fatto grande 
affidamento sui rivenditori, sugli incentivi di vendita retail e di flotta, inclusi sconti su pacchetti di 
opzione, programmi di svalutazione garantiti e finanziamenti o programmi di leasing sovvenzionati 
o agevolati. 250 
A partire dal 2009, i produttori si sono in via generale attivati per ridurre la dipendenza da incentivi 
tariffari correlati al prezzo come strumenti competitivi nel mercato nordamericano, mentre la 
pressione sui prezzi, sotto diverse forme, colpisce ancora le vendite nel mercato europeo dall'inizio 
della crisi finanziaria. Tuttavia, la capacità di un produttore di aumentare o mantenere i prezzi dei 
veicoli e di ridurre la dipendenza degli incentivi è limitata dalle pressioni competitive derivanti 
dalla varietà di veicoli concorrenti disponibili in ogni segmento del nuovo mercato automobilistico 
così come dal continuo eccesso di capacità di produzione globale nel settore automobilistico.  
Allo stesso tempo, i produttori generalmente non possono efficacemente ridurre i prezzi come 
mezzo per aumentare le vendite di veicoli senza influenzare negativamente la redditività, dal 
momento che la capacità di ridurre i costi è limitata dai prezzi di mercato delle materie prime, dai 
termini contrattuali con i fornitori, dai requisiti normativi in continua evoluzione e dai contratti 
collettivi e da altri fattori che limitano la capacità di ridurre il costo del lavoro. 251 
La maggior parte delle case automobilistiche produce veicoli per il mercato di massa e alcune di 
esse producono anche i veicoli per il mercato del lusso. I veicoli prodotti per il mercato di massa 
sono generalmente destinati ad attrarre il maggior numero di consumatori possibile. L’aumento 
della concorrenza tra i produttori di veicoli per il mercato di massa, in particolare per i marchi di 																																																								
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fascia non elevata (non-premium brands), tende a comprimere i margini, necessitando di volumi 
significativi per essere redditizi. In conseguenza, il successo viene in parte misurato dalle unità di 
veicoli vendute rispetto ad altre case automobilistiche. I veicoli di lusso, al contrario, sono 
progettati per attrarre i consumatori con alti livelli di reddito ed il relativo mercato può quindi più 
facilmente raggiungere margini molto più elevati. Ciò consente ai produttori di veicoli di lusso di 
produrre minori volumi, migliorando l’attrattività e l'esclusività del marchio, pur mantenendo la 
redditività. 
Come abbiamo già visto nei capitoli precedenti, la società italiana Fiat S.p.A, sia la società 
americana Chrysler Group LLC, si occupavano della produzione e commercializzazione di 
autovetture e di componentistica. 
Quello che risultò dall’operazione straordinaria fu la nascita di un gruppo globale integrato la cui 
linea di sviluppo fu definita dalla “Fiat – Chrysler Alliance”: le due holding dei rispettivi gruppi 
avrebbero condiviso conoscenze, fornitori, tecnologie, prodotti, accesso ai mercati e sistemi di 
informazione. 
Il nuovo Gruppo, derivante dalla fusione di questi due colossi aziendali, si occupa oggi di 
progettare, ingegnerizzare, sviluppare e produrre veicoli, componenti e sistemi di produzione a 
livello globale attraverso 159 impianti produttivi e 78 centri di ricerca e sviluppo. 252 
Nei paragrafi successivi è riportato nel dettaglio ciò che la Fiat Chrysler Automobiles offre al 
mercato mondiale. 
 
3.1.1 Segmentazione dei prodotti 
 
La Fiat Chrysler Automobiles produce e vende autovetture, autocarri leggeri e veicoli commerciali 
leggeri che coprono tutte le fasce del mercato.  
Di seguito sono descritti i prodotti offerti sui vari segmenti di mercato. 
Per quanto riguarda la produzione di autovetture, si possono distinguere sette classi principali: 
 veicoli del “segmento A”: sono le automobili “mini”, spesso definite come  “city car”, che 
comprendono piccole utilitarie a tre e a cinque porte; 
 veicoli del “segmento B”: sono le automobili di piccole dimensioni, identificate in Europa e 
negli Stati Uniti, come “sub-compatte”. Tali autovetture comprendono berline e piccole 
utilitarie a tre e a cinque porte; 
 veicoli del “segmento C”: sono le vetture compatte. In genere hanno un corpo berlina e la 
maggior parte di esse sono a tre o cinque porte;  																																																								
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 veicoli del “segmento D”: sono le auto di medie dimensioni che in genere hanno la struttura 
di berline o di station wagon. 
 le vetture “full-size”, sono in genere berline o station wagon;  
 veicoli multiuso o monovolume: sono i minivan,  automobili che in genere hanno posti a 
sedere per un massimo di otto passeggeri;  
 veicoli utility:  includono gli Sport Utility Vehicle (SUV), i quali sono dotati di trazione 
integrale con capacità di fuoristrada, e i Crossover Utility Vehicle, (CUV), che non sono 
progettati per uso prevalente di fuoristrada, ma sono in grado di offrire una migliore 
maneggevolezza e comfort di guida su strada rispetto ai SUV. 
Gli autocarri leggeri possono essere suddivisi in due categorie: 
Ø veicoli commerciali leggeri: sono i cosiddetti furgoni e sono principalmente utilizzati per il 
trasporto di merci o gruppi di persone. Possiedono una capacità di carico fino a 4,2 
tonnellate; 
Ø pick-up: sono autoveicoli leggeri con un vano di carico posteriore scoperto.  
In Nord America, i minivan e i veicoli commerciali rientrano nella categoria dei trucks. In Europa, i 
van e i pick-up sono classificati come veicoli commerciali leggeri. 
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Come si può notare dal grafico, la Fiat Chrysler Automobiles N.V, per gestire i propri marchi 
generalisti, utilizza due società controllate: la società italiana FCA Italy S.p.A e la società 
americana FCA US LLC. 
La società italiana Fiat Group Automobiles (FGA), il 16 Dicembre 2014, a seguito della fusione, 
cambiò il proprio nome in  FCA Italy Spa. Questo fu un passo importante per la costruzione della 
“corporate identity” di Fiat Chrysler Automobiles. 
In questo modo si mise in evidenza come tutte le varie aziende FCA nel mondo facessero parte di 
un’unica società globale.  
Allo stesso modo, sempre il 16 Dicembre 2014, come conseguenza dell’operazione straordinaria, la 
società americana Chrysler Group LLC cambiò il proprio nome in FCA US LLC. Anche questo fu 
un passo importante che sottolineò come l’intero gruppo FCA fosse un’unica realtà fatta di persone 
che hanno saputo integrarsi e dare vita a una nuova azienda internazionale.  
Tutte queste società, oggi, sono controllate dalla holding dell’intero Gruppo, la Fiat Chrysler 
Automobiles N.V. 
Grazie alla fusione tra la società italiana e quella americana, il nuovo gruppo FCA si occupa della 
produzione e vendita di numerosi marchi. 
 






Marchio rappresentativo dell’intera società F.I.A.T 	
			
		





















Marchio che entra a far parte del gruppo Fiat nel 1993 
 















Società automobilistica entrata a far parte del gruppo 





Il marchio Ram Trucks è nato nel 2009 dallo scorporo 







Street and Racing Technology: è la divisione sportiva 





Il marchio Jeep entra all’interno del gruppo Chrysler 
nel 1987 
 





































Marchio che entra a far parte del gruppo Fiat nel 






Società fondata dal gruppo Fiat nel 1973 che 







Divisione che raggruppa tutte le attività relative 





E’ importante effettuare una precisazione: quelli riportati sopra sono la totalità dei marchi di cui 
dispone l’intero Gruppo FCA.  
Il gruppo opera nel mercato automotive con i marchi Abarth, Alfa Romeo, Chrysler, Dodge, Fiat, 
Fiat Professional, Jeep, Lancia, Ram e Maserati, cui si aggiungono SRT, divisione sportiva dedicata 
ai veicoli ad alte prestazioni, e Mopar, il brand che offre servizi post-vendita e ricambi. 
Le attività del gruppo includono anche Comau (sistemi di produzione), Magneti Marelli 
(componenti) e Teksid (fonderie). Infine, FCA fornisce servizi di finanziamento, di leasing e di 
noleggio a supporto del business automobilistico attraverso società controllate, joint venture e 
accordi con operatori finanziari specializzati. 
Si deve tenere presente che la società olandese Fiat Chrysler Automobiles N.V, capogruppo 
dell’intero Gruppo FCA, è di fatto la controllante di numerosissime società sparse in ogni parte del 
mondo. Basta pensare, infatti, che già solo la società italiana Fiat S.p.A e la società americana 
Chrysler Group LLC erano, prima dell’operazione di fusione, due holding che detenevano 
partecipazioni di controllo (diretto o indiretto)  su moltissime società di ogni nazionalità.  
Quando poi è stata effettuata la fusione tra questi due colossi aziendali è ovvio che il numero di 
imprese controllate direttamente da un’unica società (FCA) diventò tale da rendere la Fiat Chrysler 
Automobiles il settimo produttore a livello mondiale.  
Per fare comprendere almeno in parte la portata dell’operazione, di seguito sono riportate le 




















    
Fiat North America LLC Delaware 100,00 
Chrysler Group LLC Delaware 100,00 
Chrysler Canada Inc. Canada 100,00 
Chrysler de Mexico S.A. de C.V. Messico 100,00 
Segmento LATAM 
    
Fiat Automoveis S.A. - FIASA Brasile 100,00 
Banco Fidis S.A. Brasile 100,00 
Chrysler de Venezuela LLC Delaware 100,00 
Fiat Auto Argentina S.A. Argentina 100,00 
TCA - Tecnologia em Componentes Automotivos SA Brasile 100,00 
Segmento APAC  
    
Chrysler Australia Pty. Ltd. Australia 100,00 
Chrysler Group (China) Sales Co. Ltd. Rep. Popolare Cinese 100,00 
Segmento EMEA    
Fiat Group Automobiles S.p.A. Italia 100,00 
C.R.F. Società Consortile per Azioni Italia 100,00 
Chrysler Russia SAO Russia 100,00 
Chrysler South Africa (Pty) Limited Sudafrica 100,00 
Fiat Auto Poland S.A. Polonia 100,00 
Fiat Automobiles Serbia Doo Kragujevac Serbia  66,67 
Fiat Center Italia S.p.A. Italia 100,00 
Fiat France Francia 100,00 
Fiat Group Automobiles Switzerland S.A. Svizzera 100,00 
Fiat Group Automobiles Belgium S.A. Belgio 100,00 
Fiat Group Automobiles Germany AG Germania 100,00 
Fiat Group Automobiles Spain S.A. Spagna 100,00 
Fiat Group Automobiles UK Ltd Regno Unito 100,00 
Fiat Group Marketing & Corporate Communication S.p.A. Italia 100,00 
Fiat Powertrain Technologies Poland Sp. z o.o. Polonia 100,00 
Fidis S.p.A. Italia 100,00 
Sata-Società Automobilistica Tecnologie Avanzate S.p.A. Italia 100,00 
Marchi di Lusso 
    
Ferrari S.p.A. Italia  90,00 
Ferrari North America Inc. Delaware  90,00 
Ferrari Financial Services AG Germania  81,00 
Ferrari Financial Services, Inc. Delaware  81,00 
Ferrari Maserati Cars International Trading (Shanghai) Co. Ltd. Rep. Popolare Cinese  53,10 
Maserati S.p.A. Italia 100,00 
Maserati North America Inc. Delaware 100,00 
Componenti 
    
Magneti Marelli S.p.A. Italia    99,99(1) 
Automotive Lighting LLC Delaware  99,99 
Automotive Lighting Reutlingen Gmbh Germania  99,99 
Magneti Marelli Sistemas Automotivos Industria e Comercio Ltda Brasile  99,99 





In realtà è bene sottolineare il fatto che le immagini riportate sopra sono solo una piccola parte 
rappresentativa del Gruppo. Soltanto la società Fiat S.p.A, prima di essere fusa con Fiat 
Investments, per ogni regione operativa deteneva il controllo di centinaia di società. Per semplicità 
espositiva sono state riportate solo le società più importanti e che riguardano direttamente Fiat.  
 
Le attività del Gruppo possono essere suddivise in sei diversi settori: quattro settori regionali per i 
marchi generalisti, un settore globale dei veicoli di lusso e un settore globale della componentistica. 























Comau Inc. Michigan 100,00 
Teksid S.p.A. Italia  84,79 
Holding e altre Società 
    
Fiat Finance and Trade Ltd S.A. Lussemburgo 100,00 
Fiat Finance North America Inc. Delaware 100,00 
Fiat Finance S.p.A. Italia 100,00 
Fiat Partecipazioni S.p.A. Italia 100,00 
Fiat Polska Sp. z o.o. Polonia 100,00 
Neptunia Assicurazioni Marittime S.A. Svizzera 100,00 
 
(1) Fiat detiene il 100% dei diritti di voto in Magneti Marelli S.p.A. 
 
Non esistono accordi ulteriori rispetto a quanto descritto alla nota 33 del bilancio consolidato 
del Gruppo Fiat al 31 dicembre 2013 (integrato per riferimento al presente Documento 
Informativo), nonché nel presente Documento Informativo, ai sensi dei quali il capitale di un 
membro del Gruppo sia offerto in opzione o vi sia un accordo per offrirlo, 
condizionatamente o incondizionatamente, in opzione, che possa avere un significativo 
effetto sul bilancio del Gruppo. 
 
2.1.1.10 Contratti rilevanti conclusi dal Gruppo successivamente al 30 giugno 2014 
Ad eccezione dei contratti conclusi nel corso della normale attività del Gruppo (ed inclusi i 
contratti che siano strumentali a dette attività, quali ad esempio contratti finanziari, contratti 
di joint venture, contratti di fornitura e contratti di acquisizione), negli ultimi 2 (due) anni e 
successivamente alla data di riferimento della relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 
2014, il Gruppo non ha concluso alcun accordo rilevante estraneo all'ambito della principale 




3.1.2 I marchi generalisti 
 
La gestione dei marchi generalisti comprende la progettazione, l’ingegnerizzazione, la produzione, 
la distribuzione e la vendita di autovetture, veicoli commerciali leggeri e relativa componentistica e 
servizi in quattro settori regionali. 
Questi settori rappresentano specifiche aree geografiche con cui il Gruppo ha centralizzato la 
progettazione, l’ingegnerizzazione, lo sviluppo e la produzione e questo gli ha permesso di operare 
in maniera efficiente su scala globale.  
I quattro segmenti regionali sono: 
v NAFTA: tale regione comprende gli Stati Uniti, il Canada e il Messico; 
v LATAM: tale regione comprende il Sud America, e l’America Centrale (escluso il 
Messico); 
v APAC: tale regione comprende l’Asia e il Pacifico; 
v EMEA: tale regione comprende l’Europa, la Russia, il Medio Oriente e l’Africa. 
 
Il gruppo Fiat Chrysler Automobiles opera sul “mass – market”, cioè sul mercato di massa, 
attraverso tutti i marchi generalisti di cui dispone a seguito dell’operazione di fusione: Abarth, Alfa 
Romeo, Lancia, Fiat, Fiat Professional, Chrysler, Dodge, Ram, Jeep e SRT. 
I marchi generalisti sono destinati a differenti gruppi di consumatori nelle diverse regioni operative. 
Al fine di ottimizzare il mix di prodotti offerti sul mercato, il deve tenere in considerazione diversi 
fattori tra i quali:  
ü le preferenze dei consumatori per determinate tipologie di veicoli, le quali variano in base 
alla regione geografica, e i requisiti normativi che incidono sulla capacità di venire incontro 
alle preferenze dei consumatori in tali regioni;   
ü il trend demografico, quale l’età della popolazione e la composizione dei nuclei familiari;   
ü i fattori economici che indicono sulla scelta di optional, sulla convenienza del prezzo e 
sull’efficienza nei consumi;   
ü il contesto competitivo, in termini di quantità e qualità dei veicoli dei concorrenti offerti in 
un particolare segmento;   
ü il portafoglio marchi, in quanto ciascun marchio del Gruppo ha come target un diverso 
gruppo di consumatori, al fine di evitare sovrapposizione dell’offerta di prodotti o la 
creazione di una competizione interna tra marchi e prodotti;   
ü la capacità del Gruppo di far leva sulla sinergie con i marchi esistenti, i prodotti, le 
piattaforme e i canali distributivi;   
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ü lo sviluppo di un portafoglio diversificato di soluzioni tecnologiche innovative sia per le 
tecnologie di motori tradizionali sia per i sistemi di alimentazione e propulsione alternativi;  
ü la capacità produttiva, i requisiti normativi e gli altri fattori che incidono sullo sviluppo dei 
prodotti, ivi inclusa la capacità di minimizzare il time-to-market per il lancio di nuovi 
veicoli. 256  
 
Le vendite di nuovi veicoli da parte di Fiat Chrysler Automobiles avvengono principalmente 
attraverso concessionari e distributori o, in taluni casi, direttamente ai consumatori finali o ai clienti 
delle flotte. Le vendite di FCA ricomprendono veicoli di massa e di lusso costruiti presso i propri 
stabilimenti, nonché da parte delle joint ventures o prodotti da terzi per conto del Gruppo. Sebbene 
le vendite di veicoli siano rappresentative del posizionamento competitivo del Gruppo e della 
domanda dei suoi prodotti, esse non sono direttamente correlate ai ricavi, al costo del venduto o 
altri indicatori di performance finanziaria poiché tali risultati sono principalmente riconducibili alle 
consegne a concessionari e distributori.  




Il gruppo commercializza veicoli sul “mass – market” in tutti i segmenti di mercato riguardanti le 
autovetture e i veicoli commerciali leggeri. Il portafoglio di autovetture di FCA include veicoli 
quali l’emblematica “Fiat 500” (che ha venduto più di 1 milione di esemplari a partire dal lancio a 
livello globale avvenuto nel 2007) l’  “Alfa Romeo Giulietta”, la “Dodge Charger”, la “Chrysler 
200” e la “Lancia Ypsilon”. I veicoli commerciali leggeri di Fiat Chrysler Automobiles 																																																								
256 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
257 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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 The following chart sets forth the mass-market vehicle brands we sell in each mass-market regional segment:
NAFTA LATAM APAC EMEA 
Abarth X X X
Alfa Romeo X X X
Chrysler X X X X
Dodge X X X
Fiat X X X X
Fiat Professional X X




Note: Presence determined by sales in the regional segment, if material, through dealer entities of our dealer network.
 We also hold interests in companies operating in other activities and businesses that are not considered part of our 
six reportable segments. These activities are grouped under “Other Activities,” which primarily consists of companies that 
provide services, including accounting, payroll, tax, insurance, purchasing, information technology, facility management and 
security for the Group as well as CNH Industrial N.V. (“CNHI”), manage central treasury activities and operate in media and 
publishing.
Mass-Market Vehicle Brands
 We design, engineer, develop, manufacture, distribute and sell vehicles and service parts under 11 mass-market 
vehicle brands and designations. We believe that we can continue to increase our vehicle sales by building the value of our 
mass-market vehicle brands in particular by ensuring that each of our brands has a clear identity and market focus. Our mass-
market vehicle brands are:
• Abarth: Abarth, named after the company founded by Carlo Abarth in 1949, specializes in performance 
modification for on-road sports cars.
• Alfa Romeo: Alfa Romeo, founded in 1910, and part of the Group since 1986, is known for a long, sporting 
tradition and Italian design. The Alfa Romeo brand is intended to appeal to drivers seeking high-level 
performance and handling combined with attractive and distinctive appearance. 
• Chrysler: Chrysler, named after the company founded by Walter P. Chrysler in 1925, aims to create vehicles 
with distinctive design, craftsmanship, intuitive innovation and technology standing as a leader in design, 
engineering and value. 
• Dodge: With a traditional focus on “muscle car” performance vehicles, the Dodge brand, which began 
production in 1914, offers a full line of vehicles intended to offer an excellent value for families looking for 
high performance, dependability and functionality in everyday driving situations. 
• Fiat: Fiat brand cars have been produced since 1899 and are currently primarily focused on the mini and small 
vehicle segments. The brand aims to make cars that are flexible, easy to drive, affordable and energy efficient. 
• Fiat Professional: Fiat Professional, launched in 2007 to replace the “Fiat Veicoli Commerciali” brand, offers 
light commercial vehicles and MPVs for commercial use by small to medium size business and public 
institutions. 
• Jeep: Jeep, founded in 1941, is a globally recognized brand focused exclusively on the SUV and off-road 
vehicles market. Jeep set an all-time brand record in 2015 with over 1.3 million worldwide shipments. 
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comprendono furgoni quali il “Fiat Professional Doblò”, il “Fiat Professional Ducato” e il “Ram 
ProMaster”, così come pick-up leggeri e pesanti quali il “Ram 1500”, il “Ram 2500” e il “Ram 
3500”. La società commercializza inoltre veicoli di tipo SUV e CUV in diversi segmenti, come la 
“Jeep Grand Cherokee”, espandendosi anche nel segmento di mercato dei piccoli SUV con la “Jeep 
Renegade” recentemente  presentata. Al fine di allargare il proprio portafoglio, il Gruppo sta 
investendo in attività di sviluppo per diventare più competitivo, il che include un importante 
investimento per progettare, ingegnerizzare e mettere in produzione la nuova “Chrysler 200” 
modello 2015 che è stata lanciata sul mercato nel secondo trimestre del 2014. 258 
A livello generale, le vendite di autoveicoli hanno registrato un netto miglioramento dopo il forte 
declino registrato tra il 2007 e il 2010. Le vendite dell’industria automobilistica negli Stati Uniti, ivi 
incluse quelle di veicoli medi e pesanti, sono cresciute da 10,6 milioni di unità nel 2009 a 15,9 
milioni di unità nel 2013, registrando un incremento di circa il 50%. Sia fattori macroeconomici, 
quali la crescita del reddito disponibile pro-capite e la maggiore fiducia dei consumatori, sia fattori 
specifici del settore automobilistico, quali l’invecchiamento del parco veicoli in circolazione, un 
migliore accesso da parte dei consumatori a forme convenienti di finanziamento e i maggiori prezzi 
dei veicoli usati hanno contribuito al forte recupero. Nonostante i recenti miglioramenti, nel 2013 i 
volumi di vendita dell’industria automobilistica negli Stati Uniti, pari a 15,9 milioni di unità di 
veicoli leggeri, medi e pesanti restano inferiori ai livelli pre-crisi di 17 milioni di veicoli (volume 
annuale medio delle vendite dal 2003 al 2007). 259 
Nella tabella riportata di seguito viene mostrata la quantità di veicoli venduti in ogni regione di 




258 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
259 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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• Lancia: Lancia, founded in 1906, and part of the Fiat Group since 1969, covers the spectrum of small segment 
cars and is targeted towards the Italian market.
• Ram: Ram, established as a standalone brand separate from Dodge in 2009, offers a line of full-size trucks, 
including light and heavy-duty pickup trucks, as well as light commercial vehicles.
 In addition, the Mopar brand provides a full line of service parts and accessories for our mass-market vehicles 
worldwide. As of December 31, 2015, we had 51 parts distribution centers throughout the world to support our customer care 
efforts in each of our regions. Our Mopar brand accessories allow our customers to customize their vehicles by including 
after-market sales of products from side steps and lift-kits, to graphics packages, such as racing stripes, and custom leather 
interiors. Further, through the Mopar brand, we offer vehicle service contracts to our retail customers worldwide under the 
“Mopar Vehicl  Protection” brand, with the majority of our service contract sales in 2015 in the U.S. a d Europe. Finally, our 
Mopar customer care initiatives support our vehicle distribution and sales efforts in each of our mass-market segments 
through 25 call centers located around the world.
Vehicle Sales Overview 
 We are the seventh largest aut motive OEM in the world based o  worldwide new vehicle sales for the year ended 
December 31, 2015. We compete with other large OEMs to attract vehicle sales and market share. Many of these OEMs have 
more significant financial or operating resources and liquidity at their disposal, which may enable them to invest more 
heavily on new product designs and manufacturing or in ales incentives. 
 Our new vehicle sales represent sales of vehicles primarily through dealers and distributors, or in some cases, 
directly by us, to retail customers and fleet customers. Our sales include mass-market and luxury vehicles manufactured at 
our plants, as well as vehicles manufactured by our joint ventures and third party contract manufacturers. Our sales figures 
exclude sales of vehicles that we contract manufactured for other OEMs. While our vehicle sales are illustrative of our 
competitive position and the demand for our vehicles, sales are not directly correlated to our revenues, cost of sales or other 
measures of financial performance, as such results are primarily driven by our vehicle shipments to dealers and distributors. 
The following table shows our new vehicle sales by geographic market for the periods presented. 
For the Years Ended December 31,
Segment 2015 2014 2013
Millions of units
NAFTA 2.6 2.5 2.1
LATAM 0.6 0.8 0.9
APAC 0.2 0.3 0.2
EMEA 1.3 1.2 1.1
Total Mass-Market Vehicle Brands 4.7 4.8 4.4
Maserati 0.04 0.04 0.02
Total Worldwide 4.7 4.8 4.4
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Nella tabella seguente sono riportati i ricavi generati da ogni regione operativa, in modo da mettere 





Nei paragrafi successivi ogni regione operativa viene analizzata nel dettaglio. 
 
1) Segmento NAFTA 
 
Tale regione operativa comprende al suo interno gli Stati Uniti, il Canada e il Messico.  
Le vendite di autoveicoli in questa regione hanno registrato un netto miglioramento dopo il forte 
declino registrato tra il 2007 e il 2010. Le vendite dell’industria automobilistica negli Stati Uniti, 
comprese quelle di veicoli medi e pesanti, (i cosiddetti “medium and heavy–duty vehicles”) sono 
cresciute da 10,6 milioni di unità nel 2009 a 15,9 milioni di unità nel 2013, registrando un 
incremento di circa il 50%, fino ad arrivare a 17,8 milioni di unità nel 2015, con un incremento di 
circa il 68%. 
Alla base di questo forte recupero ci sono sia fattori macroeconomici, quali la crescita del reddito 
disponibile pro-capite e la maggiore fiducia dei consumatori, sia fattori specifici del settore 
automobilistico, quali l’invecchiamento del parco veicoli in circolazione, un migliore accesso da 
parte dei consumatori a forme convenienti di finanziamento e i maggiori prezzi dei veicoli usati.  
La linea di prodotti di Fiat Chrysler Automobiles in NAFTA sfrutta la notorietà dei marchi 
Chrysler, Dodge, Jeep e Ram per offrire autovetture, “utility vehicles”, pick–up e minivan con tali 
53
2014 compared to 2013 
 Higher deferred tax expense in 2014 was due to the recognition in 2013 of €1,500 million of previously 
unrecognized deferred tax assets, primarily related to tax loss carry forwards and temporary differences in NAFTA.
Profit from discontinued operations, net of tax 
For the Years Ended December 31, Increase/(decrease)
(€ million, except percentages) 2015 2014 2013 2015 vs. 2014 2014 vs. 2013
Profit from discontinued operations,
net of tax 284 273 243 11 4.0% 30 12.3%
 As the spin-off of Ferrari was approved on December 3, 2015 and since it was available for immediate distribution, 
our Ferrari operating segment was presented as a discontinued operation in the Consolidated Financial Statements for the 
years ended December 31, 2015, 2014 and 2013. For more information, see —Principal Activities in our Consolidated 
Financial Statements included elsewhere in this report.
Results by Segment 
 The following is a discussion of Net revenues, Adjusted EBIT and shipments for each segment. 
(€ million, except
shipments which are in
thousands of units)
Net revenues
for the years ended 
December 31,
Adjusted EBIT
 for the years ended 
 December 31,
Shipments
 for the years ended 
 December 31,
2015 2014 2013 2015 2014 2013 2015 2014 2013
NAFTA 69,992 52,452 45,777 4,450 2,179 2,219 2,726 2,493 2,238
LATAM 6,431 8,629 9,973 (87) 289 619 553 827 950
APAC 4,885 6,259 4,668 52 541 338 149 220 163
EMEA 20,350 18,020 17,335 213 (41) (291) 1,142 1,024 979
Maserati 2,411 2,767 1,659 105 275 171 32 36 15
Components 9,770 8,619 8,080 395 285 208 — — —
Other activities 844 831 929 (150) (116) (80) — — —
Unallocated items &
adjustments(1)   (4,088) (3,937) (3,891) (184) (50) (3) — — —
Total 110,595 93,640 84,530 4,794 3,362 3,181 4,602 4,601 (2) 4,345
__________________________
(1) Primarily includes intercompany transactions which are eliminated in consolidation
(2) Total do not add due to rounding
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marchi, nonché autovetture dei segmenti più piccoli, quali la “Fiat 500” appartenente al micro-
piccolo segmento, la “Fiat 500L” appartenente al settore dei veicoli multiuso-compatti e infine la 
“Fiat 500X” e “Jeep Renegade” nel segmento piccoli SUV–Crossover.  
Le vendite di veicoli e la redditività di FCA nel settore NAFTA sono generalmente dovuti a veicoli 
di maggiori dimensioni come gli “utility vehicles”, furgoni e autocarri, mentre, in via generale, le 
vendite dell’industria automobilistica in questa area geografica sono equilibrate tra veicoli di 
maggiori dimensioni e veicoli di minori dimensioni. Negli ultimi anni la società ha aumentato le 
vendite di veicoli mini, piccoli e compatti all’interno di questa regione operativa. 260 
 






Nella tabella seguente, invece, sono riportate le quote di mercato di Fiat Chrysler Automobiles e dei 





260 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
261I dati riportati sono forniti da terze parti quali IHS Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and 
Association of Automotive Producers. I dati sono raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
262 I dati riportati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo sono basati su stime dei dati di vendita dell’industria 
automobilistica effettuate dal management, il quale utilizza dati forniti da fonti terze, quali IHS Global Insight and Ward’s 
Automotive.  I dati sono raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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NAFTA 
NAFTA Sales and Competition 
 The following table presents our mass-market vehicle sales and estimated market share in the NAFTA segment for 
the periods presented: 
For the Years Ended December 31,
2015(1),(2) 2014(1),(2) 2013(1),(2)
NAFTA Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share 
Thousands of units (except percentages)
U.S. 2,244 12.6 % 2,091 12.4 % 1,800 11.4 %
Canada 293 15.2 % 290 15.4 % 260 14.6 %
Mexico and Other 87 6.3 % 78 6.7 % 87 7.9 %
Total 2,624 12.4% 2,459 12.4% 2,148 11.5%
________________________________
(1) Certain fleet sales that are accounted for as operating leases are included in vehicle sales. 
(2) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including IHS 
Global Insight and Ward’s Automotive. 
 The following table presents our new vehicle market share information and our principal competitors in the U.S., 
our largest market in the NAFTA segment: 
For the Years Ended December 31,
U.S. 2015 2014 2013
Automaker Percentage of industry
GM 17.3 % 17.4 % 17.6 %
Ford 14.7 % 14.7 % 15.7 %
Toyota 14.0 % 14.1 % 14.1 %
FCA 12.6% 12.4% 11.4%
Honda 8.9 % 9.2 % 9.6 %
Nissan 8.3 % 8.2 % 7.9 %
Hyundai/Kia 7.8 % 7.8 % 7.9 %
Other 16.4 % 16.2 % 15.9 %
Total 100.0% 100.0% 100.0%
 U.S. automotive market sales have steadily improved after a sharp decline from 2007 to 2010. U.S. industry sales, 
including medium- and heavy-duty vehicles, increased from 10.6 million units in 2009 to 17.8 million units in 2015, an 
increase of approximately 68 percent. Both macroeconomic factors, such as growth in per capita disposable income and 
improved consumer confidence, and automotive specific factors, such as the increasing age of vehicles in operation, 
improved consumer access to affordably priced financing and higher prices of used vehicles, contributed to the strong 
recovery. 
 Our vehicle line-up in the NAFTA segment leverages the brand recognition of the Chrysler, Dodge, Jeep and Ram 
brands to offer cars, utility vehicles, pickup trucks and minivans under those brands, as well as vehicles in smaller segments, 
such as the Fiat 500 in the micro/small-segment and the Fiat 500X and Jeep Renegade in the small SUV/crossover segment. 
Our vehicle sales and profitability in the NAFTA segment are generally weighted towards larger vehicles such as utility 
vehicles, trucks and vans, while overall industry sales in the NAFTA segment generally are more evenly weighted between 





Nel settore operativo NAFTA, i veicoli del gruppo Fiat Chrysler Automobiles sono venduti a clienti 
retail e flotte, principalmente per il tramite di concessionari appartenenti alla rete di concessionari 
del gruppo. La tabella riportata di seguito illustra il numero di soggetti indipendenti nella rete di 
concessionari e distributori della società. La tabella include ciascun concessionario indipendente, a 
prescindere dal numero di contratti o punti vendita operati dal concessionario.  
Di seguito sono riportati i dati relativi agli anni passati: 263 
 
 




263 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
264 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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flotte. La tab lla riportata di seguito illustra il numero i soggetti indipend nti ella 
ete di concessionari e distributori del Gruppo. La tabella include ciascun 
c ncessionario indipendent , a prescindere dal numero di contratti o punti vendi a
operati dal concessionario. Qualora il gruppo abbia rapporti con un distributore 
generale, la tabella considera il distributore generale quale singolo rapporto di 
distribuzione. 
 
    
 Accordi di distribuzione 
  









 NAFTA  3.204 3.156 3.044 
 
In NAFTA le vendite alle flotte attraverso i canali commerciali sono generalmente più 
redditizie rispetto alle vendite a enti governativi e a quelle destinate al noleggio 
giornaliero in quanto sono richiesti più di frequente veicoli maggiormente accessoriati: 
tuttavia, gli ordini di veicoli attraverso canali commerciali sono solitamente di minori 
dimensioni rispetto a quelli attraverso i canali di noleggio giornalieri. Le vendite di 
flotte attraverso canali governativi sono generalmente più redditizie rispetto a quelle 
attraverso i canali di noleggio giornalieri in virtù, principalmente, della varietà di 
prodotti di pertinenza di ciascuno di tali canali. Le imprese di autonoleggio, ad 
esempio, trasmettono ordini più rilevanti di autovetture di piccola e media dimensione 
e minivan e con pochi accessori, mentre le vendite attraverso il canale governativo 
comportano una maggiore varietà di autoveicoli relativamente più redditizi quali pick-




 In the NAFTA segment, our vehicles are sold primarily to dealers in our dealer network for sale to retail customers 
and fleet customers. The following table sets forth the number of independent entities in our dealer and distributor network in 
the NAFTA segment. The table counts each independent dealer entity, regardless of the number of contracts or points of sale 
the dealer operates. Where we have a relationship with a general distributor, this table reflects that general distributor as one 
distribution relationship:
 Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
 NAFTA 3,261 3,251 3,204
 In the NAFTA segment, fleet sales in the commercial channel are typically more profitable than sales in the 
government and daily rental channels since they more often involve customized vehicles with more optional features and 
accessories; however, vehicle orders in the commercial channel are usually smaller in size than the orders made in the daily 
rental channel. Fleet sales in the government channel are generally more profitable than fleet sales in the daily rental channel 
primarily due to the mix of products included in each respective channel. Rental car companies, for instance, place larger 
orders of small and mid-sized cars and minivans with minimal options, while sales in the government channel often involve a 
higher mix of relatively more profitable vehicles such as pickup trucks, minivans and large cars with more options. 
NAFTA Segment Mass-Market Dealer and Customer Financing 
 In the NAFTA segment, we do not have a captive finance company or joint venture and instead rely upon 
independent financial service providers, primarily our strategic relationship with Santander Consumer USA Inc., or SCUSA, 
to provide financing for dealers and retail customers in the U.S. Prior to the agreement with SCUSA, we principally relied on 
Ally Financial Inc., or Ally, for dealer and retail financing and support. Additionally, we have arrangements with a number of 
financial institutions to provide a variety of dealer and retail customer financing programs in Canada.
 In February 2013, we entered into a private label financing agreement with SCUSA, or the SCUSA Agreement, 
under which SCUSA provides a wide range of wholesale and retail financial services to our dealers and retail customers in 
the U.S., under the Chrysler Capital brand name. The financial services include credit lines to finance dealers’ acquisition of 
vehicles and other products that we sell or distribute, retail loans and leases to finance retail customer acquisitions of new and 
used vehicles at dealerships, financing for commercial and fleet customers, and ancillary services. In addition, SCUSA offers 
dealers construction loans, real estate loans, working capital loans and revolving lines of credit. 
 The SCUSA Agreement has a ten year term from February 2013, subject to early termination in certain 
circumstances, including the failure by a party to comply with certain of its ongoing obligations under the SCUSA 
Agreement. In accordance with the terms of the agreement, SCUSA provided us an upfront, nonrefundable payment in May 
2013 which is being amortized over ten years.
  Under the SCUSA Agreement, SCUSA has certain rights, including limited exclusivity to participate in specified 
minimum percentages of certain retail financing rate subvention programs. SCUSA’s exclusivity rights are subject to SCUSA 
maintaining price competitiveness based on market benchmark rates to be determined through a steering committee process 
as well as minimum approval rates. 
 The SCUSA Agreement replaced an auto finance relationship with Ally, which was terminated in 2013. As of 
December 31, 2015, Ally was providing wholesale lines of credit to approximately 37.5 percent of our dealers in the U.S. For 
the year ended December 31, 2015, we estimate that approximately 85 percent of the vehicles purchased by our U.S. retail 
customers were financed or leased through our dealer network, of which approximately 50 percent were financed or leased 
through Ally and SCUSA. 
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In questa area geografica le vendite alle flotte attraverso i canali commerciali sono generalmente 
più redditizie rispetto alle vendite a enti governativi e a quelle destinate al noleggio giornaliero in 
quanto sono richiesti più di frequente veicoli maggiormente accessoriati. Tuttavia, gli ordini di 
veicoli attraverso canali commerciali sono solitamente di minori dimensioni rispetto a quelli 
attraverso i canali di noleggio giornalieri.  
Le vendite di flotte attraverso canali governativi sono generalmente più redditizie rispetto a quelle 
attraverso i canali di noleggio giornalieri in virtù, principalmente, della varietà di prodotti di 
pertinenza di ciascuno di tali canali. Le imprese di autonoleggio, ad esempio, trasmettono ordini più 
rilevanti di autovetture di piccola e media dimensione e minivan e con pochi accessori, mentre le 
vendite attraverso il canale governativo comportano una maggiore varietà di autoveicoli 
relativamente più redditizi quali pick–up, minivan e veicoli di grandi dimensioni con maggiori 
optional. 265 
Da un punto di vista di servizi finanziari, la società Fiat Chrysler Automobiles, fino all’Aprile del 
2013, si affidava alla società americana “Ally Financial Inc.”.  
Quando i rapporti terminarono, nel Maggio del 2013, FCA decise di rivolgersi a un nuovo partner: 
la società americana “Santander Consumer USA Inc.” o “SCUSA” con cui il gruppo concluse, un 
accordo finanziario a marchio privato (il Contratto SCUSA). 
In base a tale contratto SCUSA fornisce un’ampia gamma di servizi finanziari ai concessionari e 
alla clientela retail del gruppo negli Stati Uniti con il marchio “Chrysler Capital”. I servizi 
finanziari includono linee di credito per finanziare gli acquisti da parte dei concessionari di veicoli 
ed altri prodotti che il FCA vende o distribuisce, finanziamenti alla clientela retail e leasing per 
finanziare l’acquisto in concessione di veicoli nuovi e usati da parte della clientela al dettaglio, 
finanziamenti per la clientela di flotte e la clientela commerciale, nonché servizi ausiliari. In 
aggiunta, SCUSA offre finanziamenti per la costruzione e l’acquisto di immobili, nonché capitale di 
funzionamento e linee di credito revolving. 266 
Ai sensi degli accordi finanziari con SCUSA, quest’ultima si impegnò a soddisfare specifici 
obiettivi nel primo anno della collaborazione e, dato che FCA ritenne che la performance di 
SCUSA in relazione a tali obiettivi fosse stata soddisfacente, ha pertanto concordato che il relativo 
accordo avesse una durata decennale a partire dal 2013. Tale accordo è soggetto a recesso anticipato 
al verificarsi di determinate circostanze quali l’inadempimento di una parte a talune obbligazioni di 
durata previste dal Contratto SCUSA. Ai sensi del suddetto contratto, SCUSA ha corrisposto a FCA 
un pagamento anticipato non rimborsabile nel Maggio 2013 che verrà ammortizzato nei successivi 																																																								
265 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
266 Dati raccolti dal sito ufficiale www.santanderconsumerusa.com  
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dieci anni.  
Sempre in base a tale contratto, SCUSA ha determinati diritti, tra cui limitati diritti di esclusiva per 
partecipare a specifiche percentuali minime di alcuni programmi subvention sui tassi di interesse. I 
diritti di esclusiva di SCUSA sono condizionati al mantenimento da parte della società di prezzi 
competitivi in base a tassi benchmark di mercato determinati attraverso il ricorso ad uno steering 
committee e in base a tassi minimi di approvazione. 267 
Il Contratto SCUSA ha sostituito la relazione finanziaria con Ally, terminata nel 2013. Al 31 
Dicembre 2015, tuttavia, Ally forniva linee di credito wholesale a circa il 37,5% dei concessionari 
del gruppo negli Stati Uniti. Per quanto concerne il 2015, il FCA ha stimato che circa l’85% dei 
veicoli acquisitati dalla clientela retail del gruppo negli Stati Uniti siano stati finanziati o concessi 
in leasing attraverso la rete di concessionari di Fiat Chrysler Automobiles, dei quali circa il 50% 
finanziati o concessi in leasing attraverso programmi di sovvenzione.  
Nella regione operativa NAFTA il gruppo non dispone di una società finanziaria captive ovvero una 
joint venture, ma fa invece affidamento su fornitori indipendenti di servizi finanziari (in primo 
luogo, appunto, sul rapporto strategico con “Santander Consumer USA Inc”.) al fine di fornire 
soluzioni finanziarie ai concessionari e alla clientela retail negli Statit Uniti.  
Inoltre, il gruppo ha accordi con diverse istituzioni finanziarie che forniscono una pluralità di 
programmi di finanziamento ai concessionari e alla clientela retail in Canada.  
Fino al 2013, inoltre, non erano presenti accordi formali per la fornitura di servizi finanziari in 
Messico, nonostante CF Credit fornisse praticamente la totalità dei finanziamenti ai concessionari e 
la metà dei finanziamenti alla clientela retail per i prodotti Chrysler in Messico. Ecco che, nel 
Dicembre del 2015, la controllata messicana FCA Mexico ha stipulato un accordo finanziario a 
marchio privato di durata decennale con FC Financial, S.A De C.V., Sofom, E.R., Grupo Financiaro 
Inbursa (“FC Financial”), società interamente controllata Banco Inbursa, sotto cui FC Financial 
fornisce una vasta gamma di commercio all'ingrosso e di servizi finanziari al dettaglio per i nostri 







267 Dati raccolti dal sito ufficiale www.santanderconsumerusa.com 
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2) Segmento LATAM 
  
Tale regione operativa comprende al suo interno il Sud America, e l’America Centrale (escluso il 
Messico). 
L’industria automobilistica in LATAM raggiunse nel 2013 un livello record di 5,9 milioni di veicoli 
(autovetture e veicoli commerciali leggeri), in crescita dell’1,3% rispetto al 2012. Tale crescita fu 
principalmente ricondotta all’Argentina e ad altri paesi rispettivamente con un aumento del 14% e 
dell’1%, compensando in parte il calo dell’1,5% in Brasile, il quale beneficiò di un periodo di 
maggiori incentivi fiscali sulle vendite nel 2012. Fino al 2013 le vendite dell’industria 
automobilistica in LATAM aumentarono del 35%, principalmente grazie ad una crescita in Brasile 
del 18% e in Argentina dell’86% guidata da un maggior sviluppo del Prodotto Interno Lordo, da un 
migliore accesso al credito e dagli incentivi adottati dal Brasile nel 2009 e nel 2012.  
Tuttavia, nell’area geografica LATAM in cui opera Fiat Chrysler Automobiles, l'industria 
automobilistica ha registrato una diminuzione del 20,7% a partire dal 2014, passando nel 2015 a 4,1 
milioni di veicoli venduti (automobili e veicoli commerciali leggeri). In questo modo è stata messa 
in luce una continua debolezza macroeconomica nella regione latina con una diminuzione del 
25,6% in Brasile e una diminuzione del 5% in Argentina. 268 







268 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
269 I dati riportati sono forniti da terze parti quali IHS Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and 
Association of Automotive Producers. I dati sono raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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 In December 2015, FCA Mexico entered into a ten year private label financing agreement with FC Financial, S.A De 
C.V., Sofom, E.R., Grupo Financiaro Inbursa (“FC Financial”), a wholly owned subsidiary of Banco Inbursa, under which FC 
Financial provides a wide range of wholesale and retail financial services to our dealers and retail customers under the FCA 
Financial Mexico brand name. The wholesale repurchase obligation under the new agreement will be limited to wholesale 
purchases in case of actual or c nstructive termination of a dealer's franchise agreement. 
LATAM 
LATAM Sales and Competition 
 The following table presents our mass-market vehicle sales and market share in the LATAM segment for the periods 
presented: 
For the Years Ended December 31,
2015(1) 2014(1) 2013(1)
LATAM Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share 
Thousands of units (except percentages)
Brazil 483 19.5 % 706 21.2 % 771 21.5 %
Argentina 74 11.9 % 88 13.4 % 111 12.0 %
Other LATAM 27 2.7 % 37 3.0 % 51 3.6 %
Total 584 14.2% 830 16.0% 933 15.8%
 
______________________________
(1) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including IHS 
Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and Association of Automotive Producers. 
 The following table presents our mass-market vehicle market share information and our principal competitors in 
Brazil, our largest market in the LATAM segment:
Br zil For the Years Ended December 31,
2015(1) 2014(1) 2013(1)
Automaker Percentage of industry
FCA 19.5% 21.2% 21.5%
GM 15.6 % 17.4 % 18.1 %
Volkswagen (*) 15.2 % 17.7 % 18.8 %
Ford 10.2 % 9.2 % 9.4 %
Other 39.5 % 34.5 % 32.2 %
Total 100.0% 100.0% 100.0%
__________________________________
(1) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including IHS 
Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and Association of Automotive Producers. 
(*) Including Audi. 
 The automotive industry within which the LATAM segment operates decreased 20.7 percent from 2014, to 
4.1 million vehicles (cars and light commercial vehicles) in 2015 reflecting continued macroeconomic weakness in the region 
with a decrease of 25.6 percent in Brazil and a decrease of 5 percent in Argentina. 
 Despite the 30 percent decrease in the Group's sales in LATAM from 2014, the Group remained the market leader in 
Brazil increasing its lead over its nearest competitor to 380 basis points with market share at 19.5 percent, which decreased 
170 basis points due to strong competition and pricing actions taken to protect margins. In Argentina, overall market share 
declined from 13.4 percent to 11.9 percent mainly due to continued import restrictions.
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In Brasile, l’industria automobilistica ha beneficiato di incentivi fiscali nel 2012 e ciò ha supportato 
la forte performance di FCA in tale anno in quanto la società è stata in grado di fare leva sulla 
flessibilità operativa per rispondere alla rapida ascesa della domanda di mercato. Tuttavia, gli 
incentivi fiscali hanno limitato la possibilità per i produttori di recuperare i maggiori costi 
conseguenti all’inflazione mediante l’aumento dei prezzi, problematica aggravata 
dall’indebolimento del Real Brasiliano. L’aumento della concorrenza negli ultimi anni ha inoltre 
ridotto ulteriormente la redditività complessiva del gruppo in questa regione.  
Infatti, a partire dal 2014, le vendite in America Latina sono calate complessivamente del 30%, 
tuttavia il gruppo è rimasto il leader di mercato in Brasile aumentando il suo vantaggio rispetto alla 
sua concorrente più prossima arrivando a una quota di mercato del 19,5%. In Argentina, infine, la 
quota di mercato complessiva è diminuita dal 13,4% al 11,9% principalmente a causa di continue 
restrizioni all'importazione. 270 
Nella tabella seguente sono mostrate le vendite dei veicoli appartenenti al “mass – market” , nonché 






Dato che anche in Brasile ci sono sempre state forti restrizioni all’importazione che hanno 
costantemente condizionato i risultati di FCA in questa regione, a partire dal 2015 il gruppo ha 
iniziato la produzione di veicoli nel nuovo impianto di assemblaggio nello Stato del Pernambuco, in 
Brasile, in modo tale da riuscire a  introdurre nuove vetture fabbricate localmente le quali non sono 
state così soggette a restrizioni all'importazione. 																																																								
270 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
271 I dati riportati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo sono basati su stime dei dati di vendita dell’industria 
automobilistica effettuate dal management, il quale utilizza dati forniti da fonti terze, quali IHS Global Insight, National Organization 
of Automotive Vehicles Distribution and Association of Automotive Producers. I dati sono raccolti dal sito ufficiale 
www.fcagroup.com 38
 In December 2015, FCA Mexico entered into a ten year private label financing agreement with FC Financial, S.A De 
C.V., Sofom, E.R., Grupo Financiaro Inbursa (“FC Financial”), a wholly owned subsidiary of Banco Inbursa, under which FC 
Financial provides a wide range of wholesale and retail financial services to our dealers and retail customers under the FCA 
Financial Mexico brand name. The wholesale repurchase obligation under the new agreement will be limited to wholesale 
purchases in case of actual or constructive termination of a dealer's franchise agreement. 
LATAM 
LATAM Sales and Competition 
 The following table presents our mass-market vehicle sales and market share in the LATAM segment for the periods 
presented: 
F r th  Years E ded December 31,
2015(1) 2014(1) 2013(1)
LATAM Group Sales Market Sha e Group Sales Market Share Group Sales Market Share 
Thousands of units (except percentages)
Brazil 483 19.5 % 706 21.2 % 771 21.5 %
Argentina 74 11.9 % 88 13.4 % 111 12.0 %
Other LATAM 27 2.7 % 37 3.0 % 51 3.6 %
Total 584 14.2% 830 16.0% 933 15.8%
 
______________________________
(1) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including IHS 
Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and Association of Automotive Producers. 
 The following table presents our mass-market vehicle market share information and our principal competitors in 
Brazil, our largest market in the LATAM segment:
Brazil For the Years Ended December 31,
2015(1) 2014(1) 2013(1)
Automaker Percentage of industry
FCA 19.5% 21.2% 21.5%
GM 15.6 % 17.4 % 18.1 %
Volkswagen (*) 15.2 % 17.7 % 18.8 %
Ford 10.2 % 9.2 % 9.4 %
Other 39.5 % 34.5 % 32.2 %
Total 100.0% 100.0% 100.0%
__________________________________
(1) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including IHS 
Global Insight, National Organization of Automotive Vehicles Distribution and Association of Automotive Producers. 
(*) Including Audi. 
 The automotive industry within which the LATAM segment operates decreased 20.7 percent from 2014, to 
4.1 million vehicles (cars and light commercial vehicles) in 2015 reflecting continued macroeconomic weakness in the region 
with a decrease of 25.6 percent in Brazil and a decrease of 5 percent in Argentina. 
 Despite the 30 percent decrease in the Group's sales in LATAM from 2014, the Group remained the market leader in 
Brazil increasing its lead over its nearest competitor to 380 basis points with market share at 19.5 percent, which decreased 
170 basis points due to strong competition and pricing actions taken to protect margins. In Argentina, overall market share 
declined from 13.4 percent to 11.9 percent mainly due to continued import restrictions.
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Le vendite di Fiat Chrysler Automobiles in LATAM beneficiano della notorietà di Fiat e della 
popolazione sufficientemente urbanizzata in paesi come Brasile per offrire veicoli mini e piccoli di 
Fiat in mercati chiave del gruppo all’interno di questa regione.  
FCA è il produttore automobilistico leader in Brasile sia grazie alla leadership di mercato nei 
segmenti mini e piccoli (che rappresentano quasi il 58% delle vendite di autovetture nel mercato 
brasiliano), sia grazie al mercato dei pick-up in cui il gruppo primeggia attraverso il “Fiat Strada” 
che rappresenta il 54,1% della quota di tale segmento di mercato.  
Per quanto riguarda, infine, la nuova “Jeep Renegade”, il suo trend è sempre stato in crescita fino a 
raggiungere il 29,7% del segmento di mercato brasiliano. In base ai dati relativi all’ultimo trimestre 
del 2015 la “Jeep Renegade” è stata nominata "Auto dell’anno 2016” in Brasile durante l’annuale 
cerimonia di premiazione  dell’ industria automobilistica organizzata dalla rivista Autoesporte. 272 
Per quanto riguarda la distribuzione nella regione LATAM la tabella seguente riporta il numero 
delle entità indipendenti che costituiscono la rete di concessionari e distributori di Fiat Chrysler 
Automobiles. In quest’area geografica il gruppo generalmente ha più accordi con il medesimo 
concessionario per coprire uno o più punti di vendita. Al di fuori di Brasile e Argentina, che sono i 
maggiori mercati di FCA, la distribuzione avviene principalmente tramite distributori generali che 
hanno una loro propria rete. La tabella indica il numero di entità indipendenti, a prescindere dal 
numero di contratti o punti di vendita sui quali il concessionario opera. Laddove il gruppo ha un 
accordo con un distributore generale in un particolare mercato, la tabella considera il distributore 
generale in misura unitaria.  








Di seguito, invece, sono riportati i dati relativi agli ultimi anni: 274 																																																								
272 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 




L’industria automobilistica in LATAM ha raggiunto nel 2013 un livello record di 5,9 
milioni di veicoli (autovetture e veicoli commerciali leggeri), in crescita dell’1,3% 
rispetto al 2012. Tale crescita è principalmente riconducibile all’Argentina e ad altri 
paesi rispettivamente con una crescita del 14% e dell’1%, compensando in parte il 
calo dell’1,5% in Brasile, il quale ha beneficiato di un periodo di maggiori incentivi 
fiscali sulle vendite nel 2012. Negli ultimi cinque anni le vendite dell’industria 
automobilistica in LATAM sono cresciute del 35%, principalmente grazie ad una 
crescita in Brasile del 18% e in Argentina dell’86% guidata da un maggior sviluppo 
del prodotto interno lordo, migliore accesso al credito e agli incentivi adottati dal 
Brasile nel 2009 e nel 2012. 
Le vendite del Gruppo in LATAM beneficiano della notorietà di Fiat e della 
popolazione sufficientemente urbanizzata in paesi come Brasile per offrire veicoli 
mini e piccoli di Fiat in mercati chiave del Gruppo nella regione. Il Gruppo è il 
produttore automobilistico leader in Brasile, in larga parte grazie alla leadership di 
mercato nei segmenti mini e piccoli (che rappresentano quasi l’80% delle vendite di 
autovetture nel mercato brasiliano). Fiat guida anche il mercato dei pick-up in Brasile 
(con il Fiat Strada). 
In Brasile, l’industria automobilistica ha beneficiato di incent vi fiscali nel 2012 e ciò 
ha supportato la forte perform nce del Gruppo in tal  anno in quanto il Gruppo è stato 
in grado di fare leva sulla flessibilità operativa per rispondere alla rapida ascesa della 
domanda di mercato. Tuttavia, gli incentivi fiscali hanno limitato la possibilità per i 
produttori di recuperare i maggiori costi conseguenti all’inflazione mediante 
l’aumento dei prezzi, problematica esacerbata dall’indebolimento del Real Brasiliano. 
L’aumento della concorrenza negli ultimi anni ha inoltre ulteriormente ridotto la 
redditività complessiva del Gruppo in questa regione, mentre restrizioni 
all’importazione in Brasile hanno limitato la capacità del Gruppo di introdurre nuovi 
veicoli in Brasile. 
Il Gruppo prevede di inaugurare un nuovo stabilimento di assemblaggio in Brasile nel 
2015, il quale migliorerà ulteriormente la capacità di introdurre sul mercato nuovi 
veicoli costruiti in loco che non sono soggetti a tali restrizioni all’importazione. 
Distribuzione in LATAM 
La tabella riporta il numero delle entità indipendenti che costituiscono la rete di 
concessionari e di tribut ri del Gruppo. In LATAM il Gruppo generalmente ha più 
acc rdi con il medesimo con essiona io p r coprire uno o più punti di vendita. Al di 
fuori di Brasile e Argentina, i maggiori me cati del Gruppo, la distribuzione avviene 
principalmente tramite distributori generali che hanno una loro propria rete. La tabella 
indica il numero di entità indipendenti, a prescindere dal numero di contratti o punti di 
vendita sui quali il concessionario opera. Laddove il Gruppo ha un accordo con un 
distributore generale in un particolare mercato, la tabella considera il distributore 
generale in misura unitaria: 
 
    
 Accordi di distribuzione 
  









 LATAM  450      436      430      
  






Nella regione operativa LATAM il gruppo fornisce ai propri concessionari e clienti finali varie 
forme di finanziamento sia con entità proprie sia tramite accordi strategici con istituzioni finanziarie 
terze.  
Fiat Chrysler Automobiles dispone in quest’area di due società di servizi finanziari interamente 
possedute: Banco Fidis S.A. in Brasile e Fiat Credito Compañia Financiera S.A. in Argentina che 
offrono soluzioni di finanziamento alla rete e alla clientela finale. In aggiunta, in Brasile FCA ha un 
importante accordo commerciale con Banco Itaù, operatore leader nel settore del finanziamento per 
l’acquisto di veicoli, per offrire forme di finanziamento alla clientela finale del marchio Fiat. Tale 
accordo è stato rinnovato nell’Agosto 2013 per dieci anni, con scadenza nel 2023. In base 
all’accordo, Banco Itaù ha l’esclusiva sulle campagne promozionali del Gruppo e diritti di 
preferenza sui finanziamenti non promozionali. Il Gruppo riceve commissioni per ogni veicolo 
finanziato al di sopra di una certa soglia. L’accordo copre solo le vendite di veicoli a marchio Fiat 
ed esclude le vendite di Chrysler, Jeep, Dodge e Ram che sono finanziate direttamente da Banco 
Fidis S.A.  
Nel Luglio del 2015, FCA Fiat Chrysler Automoveis Brasil (FCA Brasil) e il Banco Fidis hanno 
firmato un accordo che regola un contratto decennale di partnership: il Banco Fidis, attraverso la 
sua controllata Bradesco Financiamentos,, farà in modo che FCA riesca così a offrire servizi di 
finanziamento in Brasile anche per le vendite al dettaglio di Jeep Chrysler, Dodge Ram. 
Banco Fidis sarà responsabile della gestione commerciale effettuata da parte della controllata 
Bradesco Financiamentos: in virtù di tale accordo, Bradesco ha l'esclusiva sulle campagne 
promozionali e FCA Brasil ha il compito di promuovere la società Bradesco come partner 
finanziario ufficiale del gruppo. 275 
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 Our vehicle sales in the LATAM segment leverage the name recognition of Fiat and the relatively urban population 
of countries like Brazil to offer Fiat brand mini and small vehicles in our key markets in the LATAM segment. We are the 
leading automaker in Brazil, due in large part to our market leadership in the mini and small segments (which represent 
almost 58 percent of Brazilian market vehicle sales). Fiat also leads the pickup truck market in Brazil (with the Fiat Strada, 
54.1 percent of segment share), although this segment is small as a percentage of total industry and compared to other 
countries in the LATAM segment. In addition, the all-new Jeep Renegade continued its growth trend reaching 29.7 percent  
segment market share in Brazil in the fourth quarter of 2015 and was named the “2016 Car of the Year” in Brazil during the 
annual automotive industry award ceremony hosted by Autoesporte magazine (Editora Globo).
 We started production in our new assembly plant in Pernambuco, Brazil in 2015, which is enabling us to introduce 
new locally-manufactured vehicles that are not subject to import restrictions. 
LATAM Distribution 
 The following table presents the number of independent entities in our dealer and distributor network. In the 
LATAM segment, we generally enter into multiple dealer agreements with a single dealer, covering one or more points of 
sale. Outside Brazil and Argentina, our major markets, we distribute our vehicles mainly through general distributors and 
their dealer networks. This table counts each independent dealer entity, regardless of the number of contracts or points of sale 
the dealer operates. Where we have relationships with a general distributor in a particular market, this table reflects that 
general distributor as one distribution relationship:
 Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
 LATAM 442 441 450
LATAM Dealer and Customer Financing 
 In the LATAM segment, we provide access to dealer and retail customer financing through both wholly-owned 
captive finance companies and through strategic relationships with financial institutions. 
 We have two wholly-owned captive finance companies in the LATAM segment: Banco Fidis S.A. in Brazil and Fiat 
Credito Compañia Financiera S.A. in Argentina. These captive finance companies offer dealer and retail customer financing. 
In addition, in Brazil we have two significant commercial partnerships with Banco Itaù and Bradesco to provide financing to 
retail customers purchasing Fiat brand vehicles. Banco Itaù is a leading vehicle retail financing company in Brazil. This 
partnership was renewed in August 2013 for a ten-year term ending in 2023. Under this agreement, Banco Itaù has 
exclusivity on our promotional campaigns and preferential rights on non-promotional financing. We receive commissions in 
connection with each vehicle financing above a certain threshold. This agreement applies only to our retail customers 
purchasing Fiat branded vehicles only. In July 2015, FCA Fiat Chrysler Automoveis Brasil ("FCA Brasil") and Banco Fidis 
signed a ten-year partnership contract with Bradesco, through its affiliate Bradesco Financiamentos. Bradesco 
Financiamentos will finance retail sales of Jeep, Chrysler, Dodge and Ram vehicles in Brazil. Banco Fidis will be in charge 
of the commercial management of this partnership, intermediating the relationship between FCA Brasil clients and dealers 
with Bradesco Financiamentos regarding the offer of financial products. Under this agreement, Bradesco has exclusivity on 
promotional campaigns and FCA Brasil will promote Bradesco as official financial partner. We receive commissions for 
partnership and for acting as banking agent based on profitability and penetration reached by the partnership.
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Tale regione operativa comprende al suo interno l’Asia e il Pacifico. 
Nonostante la recente crisi finanziaria, l’industria automobilistica in APAC ha registrato una forte 
crescita anno dopo anno, anche se ora è in fase di rallentamento. Le vendite del settore nei cinque 
mercati chiave (Cina, India, Giappone, Australia e Corea del Sud) dove il gruppo è presente sono 
aumentate passando dai 16,1 milioni di unità del 2009 ai 26,1 milioni del 2013 per arrivare ai 28,2 
milioni del 2015, con un tasso composto di crescita annuale (Compound Annual Growth Rate o 
“CAGR”) pari a circa il 10%.  
La domanda del settore è aumentata complessivamente del 5% grazie alla crescita in Cina dell’ 8%, 
in India dell’ 8%, in Corea del Sud dell’ 11%, in Australia del 4%, mentre il Giappone ha avuto una 
riduzione di circa il 10%. 276 
Negli schemi riportati di seguito è mostrata l’evoluzione delle vendite dei veicoli del gruppo FCA 
all’interno del segmento APAC negli anni passati, comparata con le vendite degli anni più recenti. 
 




276 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
277 I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati su stime del management circa le vendite 
dell’intero settore con l’utilizzo di taluni dati forniti da terzi, ivi inclusi R.L. Polk Data e la National Automobile Manufacturing 


































 Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Cina  129 0,8% 57 0,4% 39 0,3% 
India(3)    10 0,4% 11 0,4% 17 0,7% 
Australia   34 3,1% 23 2,1% 15 1,6% 
Giappone   16 0,4% 15 0,3% 11 0,3% 











   194 0,7% 109 0,5% 86 0,4% 
 
10.  11.  12.  13.  14.  15.  
Altri mercati 
APAC  6 - 6 - 4 - 
 
      
Totale  199 - 115 - 90 - 
 
16.  17.  18.  19.  20.  21.  
 
(1) I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati su stime del 
management circa le vendite dell’intero settore con l’utilizzo di taluni dati forniti da terzi, ivi inclusi R.L. 
Polk Data e la National Automobile Manufacturing Associations. 
(2) I dati delle vendite includono i veicoli venduti da alcune joint venture del Gruppo in Cina e, sino al 2012, 
in India. A partire dal 2013, il Gruppo ha rilevato la rete distributiva dal partner della joint venture ed 
ha iniziato a distribuire i veicoli in India attraverso società interamente controllate.  
(3) La quota di mercato in India è basata sui volumi di vendita alla rete.  
 
Nonostante la recente crisi finanziaria, l’industria automobilistica in APAC ha 
registrato una forte crescita anno dopo anno, anche se ora è in fase di rallentamento. 
Le vendite del settore nei cinque mercati chiave (Cina, India, Giappone, Australia e 
Corea del Sud) dove il Gruppo è presente sono aumentate dai 16,3 milioni del 2009 ai 
26,1 milioni del 2013, con un tasso composto di crescita annuale (compound annual 
growth rate o “CAGR”) pari a circa il 13%. Le vendite nei cinque mercati chiave nel 
2012, 2011 e 2010 sono state pari rispettivamente a, 23,8 milioni, 21,3 milioni e 20,3 
milioni di autoveicoli. La Cina e l’India sono state le aree che hanno trainato la 
significativa crescita nella regione. I volumi dell’industria Cinese sono cresciuti dagli 
8,5 milioni di autovetture nel 2009 ai 16,7 milioni di autovetture nel 2013, con CAGR 
pari al 19%. I volumi in Cina per gli anni 2012, 2011 e 2010 sono stati pari, 
rispettivamente a, 14,2 milioni, 13,1 milioni e 11,5 milioni di autovetture. Il mercato 
indiano è cresciuto a un CAGR del 9% nel corso dello stesso periodo. I volumi in 
India per gli anni 2012, 2011 e 2010 sono stati pari, rispettivamente a, 2,7 milioni, 2,4 
milioni e 2,3 milioni di autovetture. Nel corso del 2013, i cinque mercati chiave sono 
cresciuti complessivamente del 10% rispetto al 2012, trainati da una crescita del 17% 
delle vendite in Cina, che è stata più che compensata da una diminuzione del 7% in 
India nel corso del medesimo periodo.  
Il Gruppo offre un’ampia gamma di veicoli in APAC, ivi incluse utilitarie, vetture 
compatte e utility vehicles. Sebbene costituisca per il Gruppo la regione con i minori 
volumi di vendita, il Gruppo ritiene che l’APAC rappresenti un’opportunità di crescita 
significativa e vi ha investito per stabilire relazioni con i partner delle joint venture 
chiave in Cina e in India al fine di incrementare la presenza nella regione. Nel 2010, la 
domanda di veicoli di medie dimensioni in Cina ha portato il Gruppo ad avviare una 
joint venture con Guangzhou Automobile Group Co. per la produzione di autovetture 
a marchio Fiat. Attualmente la Fiat Ottimo e la Fiat Viaggio, insieme con gli altri 
veicoli che il Gruppo importa in Cina dall’Europa, sono distribuite attraverso la rete di 
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Come si può vedere dalla tabella, le vendite nei cinque mercati chiave nel 2012, 2011 e 2010 sono 
state pari rispettivamente a, 23,8 milioni, 21,3 milioni e 20,3 milioni di autoveicoli. La Cina e 
l’India sono state le aree che hanno trainato la significativa crescita nella regione. I volumi 
dell’industria Cinese sono cresciuti dagli 8,5 milioni di autovetture nel 2009 ai 16,7 milioni di 
autovetture nel 2013, con un CAGR, cioè un tasso composto di crescita annuale pari al 19%. I 
volumi in Cina per gli anni 2012, 2011 e 2010 sono stati pari, rispettivamente a, 14,2 milioni, 13,1 
milioni e 11,5 milioni di autovetture. Il mercato indiano è cresciuto a un CAGR del 9% nel corso 
dello stesso periodo. I volumi in India per gli anni 2012, 2011 e 2010 sono stati pari, 
rispettivamente a, 2,7 milioni, 2,4 milioni e 2,3 milioni di autovetture. Nel corso del 2013, i cinque 
mercati chiave sono cresciuti complessivamente del 10% rispetto al 2012, trainati da una crescita 
del 17% delle vendite in Cina, che è stata più che compensata da una diminuzione del 7% in India 
nel corso del medesimo periodo. 278 
 





278 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
279 I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati su stime del management circa le vendite 
dell’intero settore con l’utilizzo di taluni dati forniti da terzi, ivi inclusi R.L. Polk Data e la National Automobile Manufacturing 




In LATAM il Gruppo fornisce ai propri concessionari e clienti finali varie forme di 
finanziamento sia con entità proprie sia tramite a cordi strategici con istituzioni 
finanziarie terze. 
Il Gruppo dispone in LATAM di due società di servizi finanziari interamente 
possedute: Banco Fidis S.A. in Brasile e Fiat Credito Compañia Financiera S.A. in 
Argentina che offrono soluzioni di finanziamento alla rete e alla clientela finale. In 
aggiunta, in Brasile il Gruppo ha un importante accordo commerciale con Banco Itaù, 
operatore leader nel settore del finanziamento per l’acquisto di veicoli, per offrire 
forme di finanziamento alla clientela finale del marchio Fiat. Tale accordo è stato 
rinnovato nell’Agosto 2013 per dieci anni, con scadenza nel 2023. In base all’accordo, 
Banco Itaù ha l’esclusiva sulle campagne promozionali del Gruppo e diritti di 
preferenza sui finanziamenti non promozionali. Il Gruppo riceve commissioni per ogni 
veicol finanziato al di sopra di una c rta soglia. L’accordo copre solo le ve dite di 
veicoli a marchio Fiat ed esclude le vendite di Chrysler, Jeep, Dodge e Ram che sono 
finanziate direttamente da Banco Fidis S.A.     
APAC  
Vendite e posizionamento competitivo in APAC  
Le seguenti tabelle riportano le vendite di veicoli del Gruppo in APAC per i periodi 
indicati:  
  
Per il semestre chiuso al 30 giugno  
  
  





 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
  Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Cina 84 0,9% 52 0,7% 
India(3)  7 0,5%  3 0,2% 
Australia 21 3,9% 15 2,7% 
Giappone  9 0,4%  8 0,3% 
Corea del 
Sud  3 0,4%  2 0,3% 
      
Maggiori 5 
mercati di 
APAC      124 0,9% 80 0,6% 
  2.  3.  4.  5.  
Altri 
mercati 
APAC  3 -  4 - 
      
Totale      127 - 84 - 
  6.   7.   8.   9.   
(1) I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati su stime del 
management circa le vendite dell’intero settore con l’utilizzo di taluni dati forniti da terzi, ivi inclusi R.L. 
Polk Data e la National Automobile Manufacturing Associations. 
(2) I dati delle vendite includono i veicoli venduti da alcune joint venture del Gruppo in Cina.  
(3) La quota di mercato in India è basata sui volumi di vendita alla rete.  
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La società Fiat Chrysler Automobiles vende all’interno del segmento APAC un’ampia gamma di 
veicoli tra cui utilitarie, vetture compatte e “utility vehicles”. Sebbene APAC costituisca per il 
gruppo la regione con i minori volumi di vendita, FCA ritiene che tale area geografica abbia 
un’opportunità di crescita significativa e, proprio per questo motivo,  ha investito nella costruzione 
di relazioni con i partner delle joint venture chiave in Cina e in India al fine di incrementare la 
presenza del gruppo nella regione.  
La domanda del mercato cinese per i veicoli a marchio Jeep che il gruppo fino al 2010, 
soddisfaceva attraverso le importazioni dagli Stati Uniti, ha spinto FCA a firmare nel secondo 
trimestre del 2014 un accordo con Guangzhou Automobile Group Co. per la produzione locale di 
automobili a marchio Jeep e, infatti, nell’Ottobre 2015 è stata avviata la produzione della “Jeep 
Grand Cherokee” nel nuovo stabilimento FCA situato in Changsha. Grazie a tale produzione le 
vendite delle prime “Jeep Grand Cherokee” sul mercato cinese sono state effettuate a partire dal 
Dicembre del 2015. Inoltre, la “Fiat Ottimo” e la “Fiat Viaggio”, insieme agli altri veicoli Fiat 
importati dall’Europa e dal Nord America sono distribuiti in questa regione operativa attraverso la 
rete di  distributori locali della joint venture. Infine FCA opera in India grazie a una joint venture 
con un partner locale per la produzione di veicoli a marchio Fiat che il gruppo distribuisce sul 
territorio attraverso delle società del territorio completamente controllate. Mentre in altre parti della 
regione APAC, il gruppo distribuisce i veicoli prodotti negli Stati Uniti e in Europa attraverso i suoi 
rivenditori e distributori.  




280 I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati su stime del management circa le vendite 
dell’intero settore con l’utilizzo di taluni dati forniti da terzi, ivi inclusi R.L. Polk Data e la National Automobile Manufacturing 
Associations.  I dati sono raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
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APAC 
APAC Sales and Competition 
 The following table presents our vehicle sales in the APAC segment for the periods presented:
For the Years Ended December 31,
2015(1),(2),(4) 2014(1),(2),(4) 2013(1),(2)
APAC Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share
Thousands of units (except percentages)
China 139 0.8% 171 1.0% 129 0.8%
India(3)   9 0.3% 12 0.5% 10 0.4%
Australia 35 3.1% 44 4.0% 34 3.1%
Japan 17 0.4% 18 0.4% 16 0.4%
South Korea 7 0.4% 6 0.5% 5 0.4%
APAC 5 major Markets 207 0.7% 251 0.9% 194 0.7%
Other APAC 8 — 6 — 6 —
Total 215 — 257 — 199 —
__________________________________
(1) Our estimated market share data presented are based on management’s estimates of industry sales data, which use certain data provided by third-party sources, including R.L. 
Polk Data, and National Automobile Manufacturing Associations. 
(2) Sales data include vehicles sold by certain of our joint ventures within the Chinese market and, until 2012, the Indian market. Beginning in 2013, we took over the distribution 
from the joint venture partner and we started distributing vehicles in India through wholly-owned subsidiaries. 
(3) India market share is based on wholesale volumes. 
(4) Group sales reflect retail deliveries. APAC industry reflects aggregate for major markets where the Group competes (China, Australia, Japan, South Korea, and India). Market 
share is based on retail registrations except, as noted above, in India where market share is based on wholesale volumes.
 The automotive industry in the APAC segment has shown strong year-over-year growth. Industry sales in the five 
key markets (China, India, Japan, Australia and South Korea) where we compete increased from 16.1 million in 2009 to 
28.2 million in 2015, a compound annual growth rate (“CAGR”) of approximately 10 percent. Industry demand increased 5 
percent with growth in China (8 percent), India (8 percent), South Korea (11 percent), Australia (4 percent), offsetting a 10 
percent decline in Japan.
 We sell a range of vehicles in the APAC segment, including small and compact cars and utility vehicles. Although 
our smallest mass-market segment by vehicle sales, we believe the APAC segment represents a significant growth 
opportunity and we have invested in building relationships with key joint venture partners in China and India in order to 
increase our presence in the region. In 2010, the demand for mid-size vehicles in China led us to begin a joint venture with 
Guangzhou Automobile Group Co. for the production of Fiat brand passenger cars and in October 2015, we began local 
production of the Jeep Cherokee at our joint-venture plant in Changsha, with deliveries of the first Chinese-made Jeep 
Cherokee in December 2015.  In addition, the Fiat Ottimo and Fiat Viaggio, along with our other Fiat-branded vehicles 
imported from Europe and North America, are distributed through the joint venture’s local dealer network in that country. We 
also work with a joint venture partner in India to manufacture Fiat branded vehicles that we distribute through wholly-owned 
subsidiaries. In other parts of the APAC segment, we distribute vehicles that we manufacture in the U.S. and Europe through 
our dealers and distributors.
APAC Distribution 
 In the key markets in the APAC segment (China, Australia, India, Japan and South Korea), we sell our vehicles 
through a wholly-owned subsidiary or through our joint ventures to local independent dealers. In other markets where we do 
not have a substantial presence, we have agreements with general distributors for the distribution of our vehicles through 
their networks. The following table presents the number of independent entities in our dealer and distributor network. The 
table counts each independent dealer entity, regardless of the number of contracts or points of sale the dealer operates. Where 
we have relationships with a general distributor in a particular market, this table reflects that general distributor as one 
distribution relationship: 
	 203	
In molti mercati dell’APAC, quali la Cina, l’India, il Giappone, l’Australia e la Corea del Sud, il 
gruppo vende i propri veicoli attraverso società interamente controllate oppure tramite fornitori 
indipendenti locali.  
In altri mercati in cui FCA non ha una presenza sostanziale, il gruppo ha accordi con distributori 
generali per la vendita dei veicoli attraverso la loro rete.  
La tabella di seguito riportata indica il numero di entità indipendenti che compongono la rete di 
fornitori e distributori del gruppo. La tabella conteggia ciascun dealer indipendente a prescindere 
dal numero di contratti o punti vendita gestiti dal medesimo.  











Nella regione operativa APAC il gruppo detiene il controllo totalitario di una società finanziaria 
captive, la Fiat Automotive Finance Co., Ltd, che supporta, in via non esclusiva, le attività di 
vendita di FCA in Cina attraverso la concessione di finanziamenti alla rete di vendita e alla clientela 
finale e fornisce i medesimi servizi alla rete di vendita e alla clientela finale del gruppo CNHI. 
Programmi di finanziamento sono in essere con diversi partner finanziari in India, Giappone, Corea 
del Sud e Australia.  
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distributori locali della joint venture. La domanda del mercato cinese per veicoli a 
marchio Jeep, che il Gruppo attualmente soddisfa con le importazioni dagli Stati Uniti, 
ha spinto il Gruppo a firmare nel secondo trimestre del 2014 un accordo con il partner 
locale GAC in joint venture per produrre in Cina i veicoli a marchio Jeep per 
commercializzarli in quel mercato alla fine del 2015. Il Gruppo lavora altresì con 
partner tramite joint venture in India al fine di produrre i veicoli a marchio Fiat che il 
Gruppo distribuisce attraverso società interamente controllate. In altre zone 
dell’APAC il Gruppo distribuisce veicoli che vengono prodotti negli Stati Uniti e in 
Europa attraverso la rete di vendita e i distributori del Gruppo.  
La distribuzione in APAC  
In molti mercati dell’APAC, quali la Cina, l’India, il Giappone e la Corea del Sud, il 
Gruppo vende i veicoli direttamente o tramite joint venture a dealer indipendenti 
locali. In altri mercati in cui non ha una presenza sostanziale, il Gruppo ha accordi con 
distributori generali per la vendita dei veicoli attraverso la loro rete. La tabella di 
seguito riportata indica il numero di entità indipende ti che compongo o la rete di 
dealer e distributori del Gruppo. La tabella conteggia ciascun dealer indipendente a 
prescindere dal numero di contratti o punti vendita gestiti dal medesimo. Laddove il 
Gruppo abbia relazioni con un distributore generale in un particolare mercato, la 




   
Relazioni con distributori 
  









 APAC  671 470 333 
 
Finanziamenti alla rete di vendita e alla clientela finale in APAC  
In APAC il Gruppo detiene il controllo totalitario di una società finanziaria captive, 
Fiat Automotive Finance Co., Ltd, che supporta, in via non esclusiva, le attività di 
vendita del Gruppo in Cina attraverso la concessione di finanziamenti alla rete di 
vendita e alla clientela finale e fornisce i medesimi servizi alla rete di vendita e alla 
clientela finale del Gruppo CNHI. Programmi di finanziamento sono in essere con 
diversi partner finanziari in India, Giappone, Corea del Sud e Australia.  
EMEA  
Vendite e posizionamento competitivo in EMEA  
Le seguenti tabelle riportano le vendite di autoveicoli e di veicoli commerciali leggeri 
del Gruppo in EMEA per i periodi indicati:  
  
  
Per il semestre chiuso al 30 giugno  
  
  
2014 (1),(2),(3)  
  




 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
 Vendite el 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
  
Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Italia  
      212 28,0% 213 29,1% 
Germania  44 2,9% 43 2,9% 
Regno Unito  41 3,2% 35 3,0% 
41
 Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
 APAC 681 729 671
APAC Dealer and Customer Financing 
 In the APAC segment, we operate a wholly-owned captive finance company, FCA Automotive Finance Co., Ltd, 
which supports, on a non-exclusive basis, our sales activities in China through dealer and retail customer financing and 
provides similar services to dealers and customers of CNHI. Cooperation agreements are also in place with third party 
financial institutions to provide dealer network and retail customer financing in India, South Korea, Australia and Japan. 
EMEA 
EA Sales and Competition 
 The following table presents our passenger car and light commercial vehicle sales in the EMEA segment for the 
periods presented: 
For the Years Ended December 31,
2015(1),(2),(3) 2014(1),(2),(3) 2013(1),(2),(3)
EMEA
Passenger Cars Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share 
Thousands of units (except percentages)
Italy 446 28.3% 377 27.7% 374 28.7%
Germany 90 2.8% 84 2.8% 80 2.7%
UK 83 3.2% 80 3.2% 72 3.2%
France 71 3.7% 62 3.5% 62 3.5%
Spain 47 4.5% 36 4.3% 27 3.7%
Other Europe 127 3.3% 121 3.5% 123 3.7%
Europe* 864 6.1% 760 5.8% 738 6.0%
Other EMEA** 124 — 126 — 137 —
Total 988 — 886 — 875 —
_____________________________
* 28 members of the European Union and members of the European Free Trade Association (other than Italy, Germany, UK, France, and Spain). 
** Market share not included in Other EMEA because our presence is less than one percent. 
(1) Certain fleet sales accounted for as operating leases are included in vehicle sales. 
(2) Our estimated market share data is presented based on the European Automobile Manufacturers Association (ACEA) Registration Databases and national Registration Offices 
databases. 
(3) Sale data includes vehicle sales by our joint venture in Turkey.




Vehicles Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share
Thousands of units (except percentages)
Europe* 217 11.3% 197 11.5% 182 11.6%
Other EMEA** 77 — 68 — 68 —
Total 294 — 265 — 250 —
______________________________
* 28 members of the European Union and members of the European Free Trade Association. 
** Market share not included in Other EMEA because our presence is less than one percent. 
(1) Certain fleet sales accounted for as operating leases are included in vehicle sales. 
(2) Our estimated market share data is presented based on the national Registration Offices databases on products categorized under light commercial vehicles. 
(3) Sale data includes vehicle sales by our joint venture in Turkey. 
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4) Segmento EMEA 
 
Tale regione operativa comprende al suo interno l’Europa, la Russia, il Medio Oriente e l’Africa. 
In Europa, la vendita di autovetture è diminuita nel corso degli ultimi anni dopo un periodo in cui le 
vendite erano state supportate da piani di incentivi governativi, in particolare finalizzati a 
promuovere le vendite di veicoli più efficienti dal punto di vista del consumo di carburante e con 
minori emissioni. L’eccesso di capacità produttiva ha determinato una forte concorrenza nei prezzi 
da parte dei produttori del settore automobilistico, in particolare nei segmenti delle vetture di 
piccole e medie dimensioni. Le deboli condizioni di mercato unitamente alle misure di “austerity” 
adottate dai governi hanno determinato una significativa riduzione delle vendite di autovetture in 
Europa. Prima della crisi finanziaria globale, le vendite di autoveicoli a livello di settore in Europa, 
composta dai 27 Stati Membri (al 31 Dicembre 2013) e dai 4 Stati membri della Associazione 
Europea di Libero Scambio (diversi da Italia, Germania, Regno Unito, Francia e Spagna), sono state 
pari a 16 milioni di unità nel 2007. Successivamente a sei anni di declino delle vendite, nel 2013, le 
vendite nella regione erano scese a 12,3 milioni di autoveicoli. La stessa sorte è toccata ai veicoli 
commerciali leggeri le cui vendite in Europa sono scese da 2,4 milioni di unità nel 2007 a 1,6 
milioni di unità nel 2013. 
In un tale contesto, il Fiat Chrysler Automobiles ha scelto di focalizzare i propri investimenti su 
prodotti e segmenti selezionati, facendo leva sul riallineamento strategico del marchio Fiat. Tale 
strategia è basata sull’espansione del modello “Fiat 500” e di un numero selezionato di utility 
veichle, che ha già consentito di raggiungere una posizione di leadership nei segmenti “mini” e 
“MPV compatti”. Grazie ai marchi Alfa Romeo, Fiat e Lancia, il gruppo offre autoveicoli mini, 
piccoli e compatti. Il gruppo sta altresì facendo leva sul riconoscimento del marchio Jeep a livello 
globale al fine di offrire SUV nel segmento EMEA: per raggiungere tale traguardo sono state infatti 
lanciate sul mercato la “Jeep Grand Cherokee” e la nuova “Jeep Renegade”. FCA vende altresì 
veicoli commerciali leggeri, che includono principalmente furgoncini pick-up di mezza tonnellata e 
furgoni commerciali. In Europa, le vendite dei veicoli del gruppo sono largamente costituite dalle 
vendite di autoveicoli, con circa il 54% del totale delle vendite del 2013 in Europa concentrate nel 
segmento dei piccoli veicoli. 283 
Nelle tabelle seguenti sono rappresentati i dati relativi alle vendite dei veicoli commerciali e degli 
autoveicoli nel segmento EMEA, comparandoli con i dati più recenti degli ultimi due anni. 
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Per il semestre chiuso al 30 giugno  
  
  
2014 (1),(2),(3)  
  




 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
  
Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Francia  33 3,5% 33 3,6% 
Spagna  21 4,5% 15 3,8% 
Altri paesi europei  64 3,4% 68 3,9% 
  
    
Europa*   415      6,1%     408       6,3% 
  22.  23.  24.  25.  
Altri mercati 
EMEA**   59 -      68 - 
  
    
Totale  474 -     475 - 
  26.   27.   28.   
29.   
* 28 membri dell’Unione Europea al 30 giugno 2014 e 2013 e membri della Associazione europea di libero 
scambio (EFTA) (diversi dall’Italia, la Germania, il Regno Unito, la Francia e la Spagna).  
** Quota di mercato non inclusa in “Altri mercati EMEA” poiché la presenza del Gruppo è inferiore 
all’1%.  
(1) Talune vendite di flotte contabilizzate come leasing operativi sono incluse nelle vendite di veicoli.  
(2) I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati sui database della 
European Automobile Manufacturers Association (ACEA) e dei national Registration Offices. 
(3) I dati delle vendite di veicoli includono le vendite della joint venture del Gruppo in Turchia.  
 
 
       
  















 Quota di 
mercato  
  
 Vendite del 
Gruppo  
  











Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Italia  374  28,7% 415  29,6% 515  29,4% 
Germania   80   2,7%  90   2,9%  98   3,1% 
Regno Unito  72   3,2%  64   3,1%  58   3,0% 
Francia   62   3,5%  62   3,3%  81   3,6% 
Spagna   27   3,7%  23   3,3%  25   3,1% 
Altri paesi 
Europei  122   3,7% 140   4,1% 167   4,5% 
  
            
Europa*  737   6,0% 795   6,3% 944   6,9% 
  
      
Altri mercati 
EMEA**  138  - 122  - 119  - 
  
            
Totale  875  - 917  - 1.063   - 
  
            
 
* 27 membri dell’Unione Europea al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011 e membri della Associazione europea 
di libero scambio (EFTA) (diversi dall’Italia, la Germania, il Regno Unito, la Francia e la Spagna).  
** La quota di mercato non è inclusa in “Altri mercati EMEA” perché la presenza del Gruppo è inferiore 
all’1%.  
(1) Talune vendite di flotte contabilizzate come leasing operativi sono incluse nelle vendite di veicoli. 
(2) I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati sui database della 
European Automobile Manufacturers Association (ACEA) e dei national Registration Offices. 
(3) I dati delle vendite di veicoli includono le vendite della joint venture del Gruppo in Turchia.  
 















 Vendite del 
Gruppo  
  
Quota di mercato  
  
 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
  Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Europa*  106   12,3% 100 12,6% 
  30.  31.  32.  33.  
Altri mercati EMEA ** 25  32  
      
Totale  131  132  
  
34.   35.   36.   37.   
  
* 28 membri dell’Unione Europea al 30 giugno 2014 e 2013 e membri della Associazione europea di libero 
scambio (EFTA).  
** Quota di mercato non inclusa in “Altri mercati EMEA” poiché la presenza del Gruppo è inferiore 
all’1%.  
(1) Talune vendite di flott  contabilizzate co e leasing operativi sono incluse nelle vendite di veicoli.  
(2) I dati r lat vi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati sui database dei 
national Reg stration Offices d i prodo ti categorizzati come veicoli commerciale legger . 
(3) I dati delle vendite di veicoli includono le vendite della joint venture del Gruppo in Turchia. 
 
     
  













 Vendite del 
Gruppo   
  
 Quota di 




Gruppo   
  
 Quota di 
mercato 
  







Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Europa*  182  11,6% 185  11,7% 225  12,5% 
  
            
Altri mercati 
EMEA **   68  -  72  -  78  - 
  
            
Totale  250  - 257  - 303  
- 
  
            
  
* 27 membri dell’Unione Europea al 31 dicembre 2013 e membri della Associazione europea di libero 
scambio (EFTA).  
** La quota di mercato non è inclusa in “Altri mercati EMEA” perché la presenza del Gruppo è inferiore 
all’1%.  
(1) Talune vendite di flotte contabilizzate come leasing operativi sono incluse nelle vendite di veicoli. 
(2) I dati relativi alla quota di mercato attesa del Gruppo qui riportati sono basati sui database dei national 
Registration Offices dei prodotti categorizzati come veicoli commerciale leggeri. 
(3) I dati delle vendite di veicoli includono le vendite della joint venture del Gruppo in Turchia.  
 
La tabella di seguito riporta la quota di mercato del Gruppo e dei suoi principali 
concorrenti in Europa, il maggiore mercato in EMEA:  
  
   
  
Per gli anni chiusi al 31 dicembre 
  








Produttore Percentuale dell’industria 
Volkswagen   25,1%  24,8%  23,2% 
PSA   10,9%  11,7%  12,4% 
Renault    8,9%   8,4%   9,5% 
GM    7,9%   8,1%   8,6% 
Ford    7,3%   7,5%   7,9% 
BMW    6,5%   6,4%   6,0% 
Il Gruppo    6,0%   6,4%   7,0% 
Daimler    5,5%   5,2%   4,9% 
Toyota    4,4%   4,3%   4,1% 
Altri   17,5%  17,2%  16,4% 
  
      
Totale  100,0% 100,0% 100,0% 
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Tutte le strategie adottate dal gruppo negli anni passati, hanno portato come risultato una quota di 
mercato europea nel 2013 del 6%. 






Nel 2015, c’è stato un aumento dei volumi di vendita delle autovetture, le cosiddette “passenger 
cars”, all’interno del settore Europa: l’aumento delle vendite è stato del 9,2% rispetto all'anno 
precedente per un totale di 14,2 milioni di unità, sebbene questa sia ancora una quantità ben al di 
sotto del livello pre-crisi (circa 16 milioni di unità nel 2007). Come risultato di un eccesso di 
capacità produttiva, tuttavia, ancora oggi la competizione si svolge nell’ambito del prezzo, nei 
























 Vendite del 
Gruppo  
  
Quota di mercato  
  
 Vendite del 
Gruppo  
  
 Quota di mercato  
  
  Migliaia di unità (eccetto le percentuali) 
Europa*  106   12,3% 100 12,6% 
  30.  31.  32.  33.  
Altri mercati EMEA ** 25  32  
      
Totale  131  132  
  
34.   35.   36.   37.   
  
* 28 membri dell’Unione Europea al 30 giugno 2014 e 2013 e membri della Associazione europea di libero 
scambio (EFTA).  
** Quota di mercato non inclusa in “Altri mercati EMEA” poiché la presenza del Gruppo è inferiore 
all’1%.  
(1) Talune vendite di flotte contabilizzate come leasing operativi sono incluse nelle vendite di veicoli.  
(2) I dati relativi alla quota di mercato stimata del Gruppo qui riportati sono basati sui database dei 
national Registration Offices dei prodotti categorizzati come veicoli commerciale leggeri. 
(3) I dati delle vendite di veicoli includono le vendite della joint venture del Gruppo in Turchia. 
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Produttore Percentuale dell’industria 
Volkswagen   25,1%  24,8%  23,2% 
PSA   10,9%  11,7%  12,4% 
Renault    8,9%   8,4%   9,5% 
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Daimler    5,5%   5,2%   4,9% 
Toyota    4,4%   4,3%   4,1% 
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Totale  100,0% 100,0% 100,0% 
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Nel 2015, all’interno dell’area operativa EMEA, il marchio Jeep ha continuato la sua crescita, 
vendendo 119,000 unità, fino a raggiungere un aumento del 56% rispetto all’anno precedente. I 
volumi di vendita sono aumentati anche per il segmento dei veicoli commerciali leggeri, con un 																																																								
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 Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
 APAC 681 729 671
APAC Dealer and Customer Financing 
 In the APAC segment, we operate a wholly-owned captive finance company, FCA Automotive Finance Co., Ltd, 
which supports, on a non-exclusive basis, our sales activities in China through dealer and retail customer financing and 
provides similar services to dealers and customers of CNHI. Cooperation agreements are also in place with third party 
financial institutions to provide dealer network and retail customer financing in India, South Korea, Australia and Japan. 
EMEA 
EMEA Sales and Competition 
 The following table presents our passenger car and light commercial vehicle sales in the EMEA segment for the 
periods presented: 
For the Years Ended December 31,
2015(1),(2),(3) 2014(1),(2),(3) 2013(1),(2),(3)
EMEA
Passenger Cars Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share 
Thousands of units (except percentages)
Italy 446 28.3% 377 27.7% 374 28.7%
Germany 90 2.8% 84 2.8% 80 2.7%
UK 83 3.2% 80 3.2% 72 3.2%
France 71 3.7% 62 3.5% 62 3.5%
Spain 47 4.5% 36 4.3% 27 3.7%
Other Europe 127 3.3% 121 3.5% 123 3.7%
Europe* 864 6.1% 760 5.8% 738 6.0%
Other EMEA** 124 — 126 — 137 —
Total 988 — 886 — 875 —
_____________________________
* 28 members of the European Union and members of the European Free Trade Association (other than Italy, Germany, UK, France, and Spain). 
** Market share not included in Other EMEA because our presence is less than one percent. 
(1) Certain fleet sales accounted for as operating leases are included in vehicle sales. 
(2) Our estimated market share data is presented based on the European Automobile Manufacturers Association (ACEA) Registration Databases and national Registration Offices 
databases. 
(3) Sale data includes vehicle sales by our joint venture in Turkey.




Vehicles Group Sales Market Share Group Sales Market Share Group Sales Market Share
Thousands of units (except percentages)
Europe* 217 11.3% 197 11.5% 182 11.6%
Other EMEA** 77 — 68 — 68 —
Total 294 — 265 — 250 —
______________________________
* 28 members of the European Union and members of the European Free Trade Association. 
** Market share not included in Other EMEA because our presence is less than one percent. 
(1) Certain fleet sales accounted for as operating leases are included in vehicle sales. 
(2) Our estimated market share data is presented based on the national Registration Offices databases on products categorized under light commercial vehicles. 
(3) Sale data includes vehicle sales by our joint venture in Turkey. 
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databases. 
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aumento delle vendite dell’11,4% rispetto all'anno precedente, arrivando a circa 1,92 milioni di 
unità.  
Dopo l'anteprima mondiale avvenuta al “Motor Show” di Istanbul nel Maggio 2015, la nuovissima 
“Fiat Tipo” è stata presentata alla stampa internazionale nel mese di Novembre ed è stata 
successivamente lanciata sul mercato italiano nel mese di Dicembre. Oggi viene venduta in oltre 
quaranta paesi dell'area EMEA. Questa berlina compatta a quattro porte segna il ritorno del marchio 
Fiat nel segmento delle auto berlina. 
Il marchio Fiat ha continuato la sua leadership nel segmento delle mini-car con una quota di 
mercato del 27,7%. In Italia la “Fiat 500 X” conduce il suo segmento con una quota di mercato del 
18,1%. 
Le vendite del gruppo FCA sono in gran parte guidate dalle “passenger cars” le quali rappresentano 
circa il 47% del totale delle vendite di veicoli in Europa. Tali autovetture sono vendute, appunto, 
all’interno del segmento delle piccole automobili, riflettendo la domanda di veicoli di minori 
dimensioni con caratteristiche di guida che ne consentono un facile utilizzo nelle grandi città 
europee. 289 
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 The following table summarizes our new vehicle market share information and our principal competitors in Europe, 
our largest market in the EMEA segment: 
For the Years Ended December 31,
Europe-Passenger Cars 2015(*) 2014(*) 2013(*)
Automaker Percentage of industry
Volkswagen 24.8 % 25.5 % 25.1 %
PSA 10.4 % 10.7 % 10.9 %
Renault 9.6 % 9.5 % 8.9 %
Ford 7.2 % 7.3 % 7.3 %
GM 6.7 % 7.1 % 7.9 %
BMW 6.6 % 6.4 % 6.4 %
FCA (1)  6.1% 5.9% 6.0%
Daimler 5.9 % 5.4 % 5.5 %
Toyota 4.3 % 4.3 % 4.4 %
Other 18.4 % 17.9 % 17.6 %
Total 100.0% 100.0% 100.0%
 
______________________________
* Including all 28 European Union (EU) Member States and the 4 European Free Trade Association, or EFTA member states. 
** Including all 27 European Union (EU) Member States and the 4 European Free Trade Association, or EFTA member states. 
(1) Market share data is presented based on the European Automobile Manufacturers Association, or ACEA Registration Databases, which also includes Ferrari and Maserati 
within our Group. 
 In 2015, there was an improvement in passenger car industry volumes in Europe (EU28+EFTA), with industry unit 
sales increasing 9.2 percent over the prior year to a total of 14.2 million, although still well below the pre-crisis level of 
approximately 16 million units in 2007. As a result of production over-capacity, however, significant price competition 
among automotive OEMs continues to be a factor, particularly in the small and mid-size segments. 
 Fiat brand continued its leadership in the minicar segment with a market share of 27.7 percent in EU 28+EFTA. In 
Italy, the Fiat 500X led its segment with a market share of 18.1 percent.
 In EMEA the Jeep brand continued its growth, by selling 119,000 units, up 56 percent over the prior year.  Volumes 
were also higher in the light commercial vehicle, or LCV, segment, with industry sales up 11.4 percent over the prior year to 
about 1.92 million units. The Ducato continued its strong performance in 2015, leading its segment in Europe with 13 percent 
growth. 
 After the world preview at the Istanbul Motor Show in May 2015, the all-new Fiat Tipo was presented to the 
international press in November, launched in Italy in December and is being sold in over forty countries across EMEA. This 
four-door compact sedan marks the return of the Fiat brand in the compact sedan segment.
 In Europe, FCA’s sales are largely weighted to passenger cars, with approximately 47 percent of our total vehicle 
sales in Europe in 2015 in the small car segment, reflecting demand for smaller vehicles driven by driving conditions 
prevalent in many European cities and stringent environmental regulations.
EMEA Distribution 
 In certain markets, such as Europe, our relationship with individual dealer entities can be represented by a number of 
contracts (typically, we enter into one agreement per brand of vehicles to be sold), and the dealer can sell those vehicles 
through one or more points of sale. In those markets, points of sale tend to be physically small and carry limited inventory. 
 In Europe, we sell our vehicles directly to independent and our own dealer entities located in most European 
markets. In other markets in the EMEA segment in which we do not have a substantial presence, we have agreements with 
general distributors for the distribution of our vehicles through their existing distribution networks. 
	 209	
Per quanto riguarda la distribuzione del gruppo in quest’area operativa, si deve tener presente che in 
alcuni mercati, come l’Europa, le relazioni di FCA con dealer individuali fanno si che il gruppo 
concluda un contratto per ciascun marchio di veicoli da vendere e i fornitori possono vendere tali 
veicoli attraverso uno o più punti vendita. In tali mercati, i punti vendita tendono ad essere 
fisicamente piccoli e ad avere stock limitati.  
In Europa, Fiat Chrysler Automobiles vende veicoli direttamente a dealer indipendenti o sotto il suo 
controllo localizzati nella maggior parte dei mercati europei. In altri mercati del segmento EMEA in 
cui non ha una presenza sostanziale, il gruppo ha in essere accordi con distributori generali per la 
distribuzione dei veicoli attraverso la loro esistente rete distributiva.  
Le tabelle di seguito riportate sintetizzano il numero di entità indipendenti che compongono la rete 
di dealer e distributori di FCA: la tabella conteggia ciascun dealer indipendente a prescindere dal 
numero di contratti o punti vendita che gestisce e, laddove il gruppo abbia relazioni con un 
distributore generale in un particolare mercato, si prende in considerazione il distributore generale 
come unica relazione di distribuzione. 









Nella regione operativa EMEA, la concessione di finanziamenti alla rete di vendita e alla clientela 
finale è principalmente gestita da FCA Bank, la joint venture del gruppo al 50% con Crédit 																																																								
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Relazioni con distributori 
  









 EMEA  2.300 2.495 2.377
 
Finanziamenti alla rete e alla clientela finale in EMEA  
In EMEA la concessione di finanziamenti alla rete di vendita e alla clientela finale è 
principalmente ges ta da FGA Capital S.p.A., o FGAC, la joint venture del Gruppo al 
50% con Crédit Agricole Consumer Finance S.A., o Crédit Agricole. FGAC opera in 
14 paesi europei, inclusi l’Italia, la Francia, la Germania, il Regno Unito e la Spagna. 
Il Gruppo ha avviato tale joint venture nel 2007 e nel luglio del 2013 ha raggiunto un 
accordo con Crédit Agricole per estendere la sua durata sino al 31 dicembre 2021. Ai 
sensi dell’accordo, FGAC continuerà a beneficiare del supporto finanziario di Crédit 
Agricole Group continuando nel contempo a rafforzare la propria posizione quale 
player attivo nei mercati delle cartolarizzazioni e del debito. FGAC concede altresì 
finanziamenti a favore dei dealer e della clientela finale al fine di supportare i marchi 
del mercato di massa del Gruppo e il marchio Maserati, al pari di altri OEM.  
Fidis S.p.A., società finanziaria interamente controllata, eroga finanziamenti a favore 
dei dealer e clienti professionali del Gruppo in taluni mercati del segmento EMEA in 
cui FGAC non è attiva. Il Gruppo opera altresì tramite una joint venture che fornisce 
servizi finanziari a favore dei consumatori finali in Turchia e fornisce programmi di 
vendita con partner bancari in altri mercati al fine di consentire l’accesso al 
finanziamento. 
(iv) Segmento dei marchi di lusso 
Il Gruppo progetta, ingegnerizza, produce e distribuisce veicoli con i seguenti marchi: 
• Ferrari. Ferrari è una casa produttrice di auto sportive e da corsa fondata nel 
1929 da Enzo Ferrari; ha cominciato a produrre autovetture stradali nel 1947, a 
partire dalla 125 S. Fiat ha acquisito il 50% di Ferrari nel 1969, 
successivamente incrementando tale partecipazione fino all’attuale 90%. La 
Scuderia Ferrari, la divisione del marchio attiva nelle corse automobilistiche, ha 
ottenuto enormi successi, vincendo diversi titoli di Formula 1, tra cui 16 titoli 
costruttori e 15 titoli piloti. La divisione autovetture stradali attualmente 
produce veicoli che vanno dalle auto sportive (quali la 458 Italia, la 458 Spider 
e la California) ai modelli gran turismo (quali la F12 Berlinetta e la FF) pensati 
per lunghi viaggi ad alta velocità. Il Gruppo è convinto che i clienti Ferrari 
cerchino lo stato dell’arte nelle auto sportive di lusso, con una particolare 
attenzione al miglior design e alla migliore maestria manuale italiani, oltre che 
alle prestazioni senza pari sia in circuito sia in strada. Ferrari ha recentemente 
presentato la California T, che reintroduce i motori sovralimentati nella propria 
produzione stradale per la prima volta dal 1992. Il Gruppo ha, altresì, presentato 
l’esclusiva edizione limitata LaFerrari, che ha guadagnato ordini in eccesso del 
numero di esemplari di cui è prevista la produzione ancor prima del suo debutto 
ufficiale al Salone di Ginevra del 2013. Il Gruppo ritiene che LaFerrari sia un 
nuovo punto di riferimento nel settore, incorporando le più recenti innovazioni 
tecnologiche che Ferrari impiegherà nei modelli futuri. 
• Maserati. Maserati è un produttore di veicoli di lusso fondato nel 1914 e che è 
divenuto parte del Gruppo nel 1993. I veicoli attualmente proposti da Maserati 
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 The following table summarizes the number of independent entities in our dealer and distributor network. The table 
counts each independent dealer entity, regardless of the number of contracts or points of sale the dealer operates. Where we 
have relationships with a general distributor in a particular market, this table reflects that general distributor as one 
distribution relationship:
Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
EME 2,090 2,143 2,300
EMEA Dealer and Customer Financing 
 In the EMEA segment, dealer and retail customer financing is primarily managed by FCA Bank, our 50/50 joint 
venture with Crédit Agricole Consumer Finance S.A., or Crédit Agricole. FCA Bank operates in 17 European countries 
including Italy, France, Germany, the U.K. and Spain. We began this joint venture in 2007, and in July 2013, we reached an 
agreement with Crédit Agricole to extend its term through December 31, 2021. Under the agreement, FCA Bank will 
continue to benefit from the financial support of the Crédit Agricole Group while continuing to strengthen its position as an 
active player in the securitization and debt markets. FCA Bank provides retail and dealer financing to support our mass-
market vehicle brands and Maserati vehicles, as well as certain other OEMs. 
 Fidis S.p.A., our wholly-owned captive finance company, provides dealer and other wholesale customer financing in 
certain markets in the EMEA s gment i  which FCA Bank does not operate. We also operate a joint venture providing 
financial services to retail customers in Turkey, and operate vendor programs with bank partners in other markets to provide 
access to financing in those markets.
Maserati
 Maserati, a luxury vehicle brand founded in 1914, became part of our business in 1993. We believe that Maserati 
customers typically s ek a c mbi ation of style, both in high quality interiors and external design, perf rmance, sports 
handling and comfort that come with a top of the line luxury vehicle. In 2013, the Maserati brand was re-launched by the 
introduction of the next generation Quattroporte and the introduction of the all-new Ghibli (luxury four door sedans), the first 
addressed to the flagship large sedan segment and the second was designed to address the luxury full-size sedan vehicle 
segment. Maserati’s current vehicles also include the GranTurismo, the brand’s first modern two door, four seat coupe, also 
available in a convertible version. In 2016, Maserati will launch a luxury SUV,  designed on the same platform as the 
Quattroporte and the Ghibli that will complete Maserati’s product portfolio with full coverage of the global luxury vehicle 
market. 
 The following tables show the distribution of Maserati sales by geographic regions as a percentage of total sales for 
each year ended December 31, 2015, 2014 and 2013:
As a percentage
of 2015 sales




Europe Top 4 countries(1) 14 % 13 % 9 %
U.S. 37 % 39 % 41 %
Japan 5 % 4 % 4 %
China 22 % 25 % 26 %
Other countries 22 % 19 % 20 %
Total 100% 100% 100%
_____________________________
(1) Europe Top 4 Countries by sales, includes Italy, UK, Germany and Switzerland. 
 In 2015, a total of 31.5 thousand Maserati vehicles were sold to retail customers, a decrease of 4.1 percent compared 
to 2014, primarily due to decreased volumes of the Quattroporte resulting from weaker segment demand in the U.S. and 
China.
	 210	
Agricole Consumer Finance S.A., o Crédit Agricole. FCA Bank opera in 17 paesi europei, inclusi 
l’Italia, la Francia, la Germania, il Regno Unito e la Spagna.  
Fiat Chrysler Automobiles ha avviato tale joint venture nel 2007 e nel Luglio del 2013 ha raggiunto 
un accordo con Crédit Agricole per estendere la sua durata sino al 31 Dicembre 2021. Ai sensi 
dell’accordo, FCA Bank continuerà a beneficiare del supporto finanziario di Crédit Agricole Group 
continuando nel contempo a rafforzare la propria posizione quale player attivo nei mercati delle 
cartolarizzazioni e del debito. FCA Bank concede altresì finanziamenti a favore dei dealer e della 
clientela finale al fine di supportare i marchi del mercato di massa del gruppo e il marchio Maserati, 
al pari di altri produttori. 
Fidis S.p.A., società finanziaria interamente controllata, eroga finanziamenti a favore dei dealer e 
clienti professionali del Gruppo in determinati mercati del segmento EMEA in cui FCA Bank non è 
attiva. Il gruppo opera altresì tramite una joint venture che fornisce servizi finanziari a favore dei 
consumatori finali in Turchia e fornisce programmi di vendita con partner bancari in altri mercati al 
fine di consentire l’accesso al finanziamento. 293 
 
3.1.3 I marchi di lusso 
 
Fino a Gennaio 2016, la Fiat Chrysler Automobiles N.V aveva sotto il suo diretto controllo due 
marchi di lusso: Maserati e  Ferrari. 
Attualmente, tuttavia, FCA è rimasta proprietaria solo del marchio Maserati: questo è avvenuto a 
seguito dello scorporo dal gruppo della società Ferrari N.V. 
 
1) Il marchio Ferrari 
 
La Ferrari è la casa automobilistica italiana fondata da Enzo Ferrari nel 1947 a Maranello e si 
occupa da sempre della produzione di automobili sportive di fascia alta. 
Nel 1969 la Ferrari entrò a far parte del Gruppo Fiat riuscendo comunque a mantenere la propria 
autonomia. 
Nel 1988, alla scomparsa di Enzo Ferrari, il pacchetto azionario divenne per il 90% del Gruppo 
Fiat, mentre la parte restante andò al figlio Piero Ferrari, il quale rimase all’interno dell’azienda 
come vice presidente.  
Ferrari segue una strategia di produzione a volume ridotto al fine di preservare la sua reputazione di 
esclusività e rarità tra i propri clienti e, sempre con lo stesso fine, mantiene costanti e sotto controllo 																																																								
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i propri volumi di produzione e tempi di consegna.  
Fino al 2013 la Ferrari è stata una società per azioni di diritto italiano non quotata in borsa, le cui 
azioni appartenevano per il 90% dal gruppo Fiat Chrysler Automobiles e per il restante 10% da 
Piero Ferrari. Il consiglio d’amministrazione di FCA decise che nel 2015 avrebbe separato Ferrari 
dal resto del gruppo, offrendo sul mercato della borsa di New York e sul Mercato Telematico 
Azionario il 10% delle azioni detenute e trasferendo il restante 80% agli azionisti di FCA, secondo 
le loro quote in quest’ultima. Il rapporto di concambio stabilito è stato di un'azione Ferrari ogni 
dieci azioni ordinarie FCA possedute. 
Al termine di quest’operazione l’80% di Ferrari non fu più, quindi, di proprietà di FCA ma 
direttamente dei suoi soci, tra i quali c’era la Exor S.p.A., la società holding con cui la famiglia 
Agnelli controllava (e controlla tutt’ora) FCA. Il gruppo, secondo le proporzioni, finì per possedere 
circa il 24% delle azioni Ferrari. 294 






Il 24 Maggio 2013 Ferrari S.p.A. venne incorporata nella società di diritto olandese New Business 
Netherlands N.V, rinominata Ferrari N.V dal 21 Ottobre 2015, quando venne quotata al New York 
Stock Exchange (NYSE). 
Il 4 Gennaio 2016, la società è stata quotata anche sul Mercato Telematico Azionario di Milano. 
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B.4a Recenti tendenze
significative
Le recenti tendenze significative che hanno interessato il mercato delle vetture di
lusso ad alte prestazioni e Ferrari includono:
• significativa crescita economica e creazione di ricchezza nelle economie
emergenti: il recente periodo prolungato di creazione di ricchezza in diversi
paesi dell’Asia e, in misura più ridotta, delle Americhe, ha portato ad
un’espansione della popolazione di potenziali consumatori di automobili
performanti di lusso;
‰ lanci di nuovi prodotti: i lanci di nuovi prodotti tendono ad aumentare il
volume delle vendite, anche in situazioni difficili di mercato, in quanto la
novità, l’esclusività e l’entusiasmo per un nuovo prodotto sono di per sé
in grado di generare e intercettare la richiesta da parte di clienti
benestanti;
‰ strategia a volume ridotto (low volume strategy): Ferrari persegue una
strategia di produzione a volume ri otto al fi e di preservare l sua
rep tazione di esclusività e unicità tra gli acquirenti delle proprie vetture
e deliberatamente monitora e tiene sotto controllo i suoi volumi di
produzione e i tempi di consegna per promuovere tale reputazione.
B.5 Descrizione del
Gruppo
Ferrari è la capogruppo di un gruppo di società operative. I principali asset di
Ferrari sono rappresentati dalle partecipazioni che Ferrari detiene direttamente od
ndirettamente nelle proprie controllate operative e joint venture.
B.6 Azionisti della
Società
Nella tabella seguente sono riportate le informazioni relative a ciascuno dei
titolari effettivi delle Azioni (un Azionista), o gruppo di Azionisti affiliati,
che—sulla base di quanto noto a Ferrari detengono partecipazioni superiori al





diritti di votoNumero / classe di azioni
Percentuale
del capitale sociale
Exor S.P.A. (Exor)(2) . . . . 44.435.280 Azioni Ordinarie e
37.580.387 Azioni a Voto
Speciale
ca. 23,5% ca. 33,4%
Piero Ferrari(3) . . . . . . . . . . . 18.892.160 Azioni Ordinarie
e 18.892.160 Azioni a Voto
Speciale
ca. 10% ca. 15,4%
Azionisti Pubblici . . . . . . . 125.596.059 Azioni
Ordinarie e 25.071 Azioni a
Voto Speciale
ca. 66,5% ca. 51,2%
(1) Le percentuali del capitale sociale e dei diritti di voto indicate nella tabella potrebbero differire
in misura limitata dalle percentuali del capitale sociale e dei diritti di voto indicate nel registro
pubblico gestito dall’AFM in relazione a tutte le notifiche effettuate ai sensi degli obblighi di
trasparenza prescritti dal capitolo 5.3 dell’AFS poiche´, tra l’altro, le azioni proprie di Ferrari
so o computate nei corrispondenti denominatori ai fini degli obblighi di trasparenz prescritti
dall’AFS, mentre tali azioni proprie non possono essere computate quale parte del “capitale in
circolazione” di Ferrari e, pertanto, non sono state prese in considerazione per il calcolo delle
percentuali del capitale sociale e dei diritti di voto indicate nella tabella.
(2) Exor è a sua volta controllata da Giovanni Agnelli e C. S.a.p.az, che ne detiene il 51,39% del
capitale sociale. G.A. è una Società in Accomandita per Azioni, fondata da Gianni Agnelli e
ttualmen e partecipata d componenti delle famiglie Nasi e Agnelli, discendenti di Giovanni
Agnelli, fondatore di Fiat S.p.A.
4
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All’interno del Business Plan per gli anni 2014-2018 stabilito da Marchionne per lo sviluppo di Fiat 
Chrysler Automobiles, fu prevista la quotazione e lo scorporo del marchio Ferrari dal gruppo FCA.  
Questa importante operazione straordinaria si è composta, in realtà, da molte fasi: 295 
• acquisto da parte di New Business Netherlands N.V (la società olandese che avrebbe 
assunto successivamente il nome di Ferrari N.V) degli asset di Ferrari North Europe Limited 
e il trasferimento del 90% di Ferrari S.p.A dal gruppo FCA a NBN; 
• il trasferimento del 10% in Ferrari da Piero Ferrari a NBN, in cambio di azioni di 
quest’ultima;  
• l’offerta pubblica di azioni NBN, ovvero Ferrari N.V, che avrebbe effettuato la quotazione 
dei titoli in prima battuta a Wall Street al NYSE facendo affluire il ricavato nelle casse di 
Fiat Chrysler Automobiles; 
• la distribuzione dei restanti titoli Ferrari N.V da FCA ai soci di quest’ultima e ai titolari di 
obbligazioni convertibili. 
 
Fiat Chrysler ha approvato la vendita di un massimo di 100 milioni di azioni e l’emissione di un 
“bond convertendo” per massimi 2,5 miliardi di dollari, in un’offerta da completare entro il 2015. 
I sottoscrittori del bond convertendo hanno diritto a partecipare allo spin-off di Ferrari e quindi a 
ricevere azioni della casa di Maranello. Nelle 100 milioni di azioni sono incluse: 35 milioni di 
azioni proprie e 54 milioni di azioni ordinarie restituite dagli ex soci Fiat che ad Agosto 2014 si 
opposero alla fusione di quest’ultima nel gruppo Fiat Chrysler Automobiles.  
Il “prestito convertendo” emesso da FCA rappresenta obbligazioni a conversione obbligatoria: alla 
data di scadenza di tali obbligazioni la società non restituirà il capitale consegnato dal risparmiatore, 
ma lo convertirà in azioni della società stessa. 
L’emissione di questo tipo di obbligazioni è un modo che l’azienda ha di ottenere un prestito senza 
dare segnali negativi al mercato: l’obbligo di conversione in azioni, infatti, sottintende che la 
dirigenza di una società si aspetta che le sue attività andranno bene e genereranno un aumento del 
prezzo delle azioni, che costituirà un guadagno per il sottoscrittore dell’obbligazione. 296 
Tutta questa operazione straordinaria si è conclusa il 4 Gennaio 2016 con la quotazione del titolo 
Ferrari anche sul Mercato Telematico Azionario. A partire da quel momento, quindi, il titolo FCA 
quotato sia sul NYSE sia sul MTA, è stato valutato senza considerare al suo interno il valore 
dell’azienda numero uno al mondo per le auto sportive di lusso. 
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2) Il marchio Maserati 
 
Dato che il marchio Ferrari è stato separato dal resto del gruppo FCA, il segmento relativo ai 
marchi di lusso oggi è ricoperto unicamente dal marchio Maserati. 
Maserati è un produttore di veicoli di lusso fondato nel 1914 e che è divenuto parte del Gruppo Fiat 
nel 1993.  
I veicoli di lusso del gruppo sono ideati per mantenere esclusività e fascino per un cliente in cerca 
di tali veicoli rari. Gli sforzi di FCA nell’ideare, progettare e produrre i propri veicoli di lusso sono 
focalizzati sull’utilizzo di tecnologia all’avanguardia e rifiniture di lusso in modo da incontrare i 
gusti dei clienti di veicoli di alta fascia. 
Fino a quando FCA gestiva direttamente anche il marchio Ferrari, il gruppo ha sempre 
deliberatamente limitato il numero di veicoli Ferrari prodotti ogni anno in modo da preservare 
l’esclusività del marchio. Mentre per quanto riguarda la gestione del marchio Maserati, FCA sta 
cercando di aumentare la presenza sul mercato. 297 
Proprio per questo motivo il gruppo ha lanciato nel 2013 la nuova “Quattroporte” e la nuova 
“Ghibli” e ha come obiettivo il lancio di un SUV di lusso nei prossimi anni.  
I veicoli attualmente proposti da Maserati, quindi, includono la “Maserati Quattroporte” e la 
“Maserati Ghibli” oltre alla “Maserati Gran Turismo”. Inoltre, è stato appunto previsto il lancio di 
un SUV di lusso nei prossimi anni: questo è stato progettato sulla stessa piattaforma della 
“Quattroporte” e della “Ghibli”. Inoltre il Gruppo ha recentemente presentato una “concept car” 
sportiva, la “Maserati Alfieri”, che prevede di mettere in produzione nei prossimi anni.  
Nel 2013 il lancio sul mercato delle nuove “Maserati Quattroporte” e “Maserati Ghibli” ha 
consentito al marchio di aumentare significativamente il numero di unità consegnate nel corso 
dell’anno. L’introduzione della “Ghibli” è pensata per rivolgersi al segmento delle grandi berline di 
lusso che Maserati precedentemente non occupava, dato che la “Quattroporte” si rivolgeva 
unicamente al settore delle ammiraglie. Insieme al SUV di lusso, questi prodotti completano il 
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La seguente tabella riporta la distribuzione delle vendite dei veicoli di lusso di FCA suddivisa per 
regione geografica, in percentuale rispetto alle vendite totali per ciascun marchio nell’esercizio 





Nel 2013, un totale di circa 11.600 veicoli Maserati è stato venduto a clienti retail, in aumento 
dell’85% rispetto al 2012, dovuto in larga parte al lancio della nuova “Quattroporte” e della 
“Ghibli”. Maserati ha registrato una crescita del 75% negli Stati Uniti, il mercato numero uno del 
marchio, e una crescita pari a tre volte in Cina, il secondo più ampio mercato del brand. Perfino in 
Europa, dove le condizioni economiche restano difficili, le vendite sono aumentate quasi del 60% 
rispetto al 2012.  
Nel corso del 2014, sono state vendute a clienti privati un totale di 15.300 vetture Maserati.  
Nel 2015, invece, sono stati venduti un totale di 31.500 veicoli Maserati a clienti retail, riportando 
una diminuzione del 4,1% rispetto al 2014, dovuta principalmente al calo dei volumi di vendita 
della “Maserati Quattroporte” all’interno del segmento più debole negli Stati Uniti e in Cina. 
Il gruppo vende i propri veicoli a marchio Maserati tramite una rete di distribuzione al livello 
mondiale di circa 415 rivenditori Maserati al 31 dicembre 2015, distinta dalla rete di distribuzione 
dei prodotti di massa di Fiat Chrysler Automobiles.  
FCA BAnk offre l’accesso ai clienti retail a finanziamenti per veicoli a marchio Maserati in Europa. 
In altri paesi, il Gruppo si appoggia ad accordi locali con i prestatori di servizi finanziari per 
finanziamenti per l’acquisto di veicoli a marchio Maserati. 300 
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 The following table summarizes the number of independent entities in our dealer and distributor network. The table 
counts each independent dealer entity, regardless of the number of contracts or points of sale the dealer operates. Where we 
have relationships with a general distributor in a particular market, this table reflects that general distributor as one 
distribution relationship:
Distribution Relationships At December 31,
2015 2014 2013
EMEA 2,090 2,143 2,300
EMEA Dealer and Customer Financing 
 In the EMEA segment, dealer and retail customer financing is primarily managed by FCA Bank, our 50/50 joint 
venture with Crédit Agricole Consumer Finance S.A., or Crédit Agricole. FCA Bank operates in 17 European countries 
including Italy, France, Germany, the U.K. and Spain. We began this joint venture in 2007, and in July 2013, we reached an 
agreement with Crédit Agricole to extend its term through December 31, 2021. Under the agreement, FCA Bank will 
continue to benefit from the financial support of the Crédit Agricole Group while continuing to strengthen its position as an 
active player in the securitization and debt markets. FCA Bank provides retail and dealer financing to support our mass-
market vehicle brands and Maserati vehicles, as well as certain other OEMs. 
 Fidis S.p.A., our wholly-owned captive finance company, provides dealer and other wholesale customer financing in 
certain markets in the EMEA segment in which FCA Bank does not operate. We also operate a joint venture providing 
financial services to retail customers in Turkey, and operate vendor programs with bank partners in other markets to provide 
access to financing in those markets.
Maserati
 Maserati, a luxury vehicle brand founded in 1914, became part of our business in 1993. We believe that Maserati 
customers typically seek a combination of style, both in high quality interiors and external design, performance, sports 
handling and comfort that come with a top of the line luxury vehicle. In 2013, the Maserati brand was re-launched by the 
introduction of the next generation Quattroporte and the introduction of the all-new Ghibli (luxury four door sedans), the first 
addressed to the flagship large sedan segment and the second was designed to address the luxury full-size sedan vehicle 
segment. Maserati’s current vehicles also include the GranTurismo, the brand’s first modern two door, four seat coupe, also 
available in a convertible version. In 2016, Maserati will launch a luxury SUV,  designed on the same platform as the 
Quattroporte and the Ghibli that will complete Maserati’s product portfolio with full coverage of the global luxury vehicle 
market. 
 The following tables show the distribution of Maserati sales by geographic regions as a percentage of total sales for 







Europe Top 4 countries(1) 14 % 13 % 9 %
U.S. 37 % 39 % 41 %
Japan 5 % 4 % 4 %
China 22 % 25 % 26 %
Other countries 22 % 19 % 20 %
Total 100% 100% 100%
_____________________________
(1) Europe Top 4 Countries by sales, includes Italy, UK, Germany and Switzerland. 
 In 2015, a total of 31.5 thousand Maserati vehicles were sold to retail customers, a decrease of 4.1 percent compared 
to 2014, primarily due to decreased volumes of the Quattroporte resulting from weaker segment demand in the U.S. and 
China.
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3.1.4 Il settore dei componenti 
 
Fiat Chrysler Automobiles, oltre a produrre e vendere nel settore “automotive”, svolge la propria 
attività anche all’interno del settore della componentistica. 
Il gruppo vende componenti e sistemi di produzione con i seguenti marchi:  
 Magneti Marelli: società fondata nel 1919 come joint venture tra Fiat e Ercole Marelli, 
Magneti Marelli è un leader internazionale della progettazione e produzione di componenti e 
sistemi automobilistici all’avanguardia. Attraverso Magneti Marelli, FCA progetta e 
produce sistemi di illuminazione automobilistici, componenti Powertrain (motore e cambi) 
e unità di controllo del motore, sistemi elettronici, sistemi sospensioni e sistemi di scarico e 
componenti e moduli plastici. La divisione Automotive Lighting (sistemi di illuminazione 
per autoveicoli), con sede in Germania a Reutlingen, è dedicata allo sviluppo, la produzione 
e la vendita di prodotti di illuminazione esterna per autoveicoli per i maggiori OEM 
(produttori di equipaggiamenti originali) internazionali. La divisione Powertrain è dedicata 
alla produzione di componentistica per motori e cambi per automobili, motocicli e veicoli 
commerciali leggeri ed è presente al livello globale dovuta ai propri centri di ricerca e 
sviluppo, centri di ricerca applicata e siti produttivi. 301 
La divisione Sistemi Elettronici fornisce il know-how nello sviluppo e la produzione di 
hardware e software in meccatronica, quadri di bordo, telematica e navigazione satellitare. Il 
gruppo FCA, inoltre, fornisce servizi e pezzi di ricambio e opera nel settore del motorsport, 
in particolare per sistemi elettronici ed elettro-meccanici per campionati di gare 
motociclistiche, sotto il marchio Magneti Marelli. Questo marchio è caratterizzato da 
tecnologie chiave messe a disposizione dei propri clienti finali ad un prezzo competitivo 
rispetto ad altri produttori di componenti, fornendo alta qualità e offerte competitive, 
tecnologia e flessibilità.  
Magneti Marelli fornisce una ampia gamma di esperienza nell’elettronica, attraverso un 
processo di continua innovazione e sostenibilità ambientale per sviluppare sistemi 
intelligenti per la sicurezza attiva e passiva dei veicoli, qualità della vita all’interno dei 
veicoli e tecnologie Powertrain. I prodotti a marchio Magneti Marelli che sono destinati a 
migliorare l'efficienza energetica (compresi i sistemi ibridi, i fari allo Xeno e luci a LED, i 
sistemi a iniezione diretta di benzina e sistemi automatizzati a trasmissione manuale) hanno 
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generato nel 2015 ricavi per 2,1 miliardi di Euro. 302 
Con 89 stabilimenti produttivi (incluse le joint ventures), 43 centri di ricerca e sviluppo e 26 
centri applicativi, Magneti Marelli è presente in 18 Paesi e rifornisce tutti i maggiori OEM 
del mondo. In diversi paesi, le attività di questo marchio sono svolte attraverso joint 
ventures con i partner locali al fine di penetrare più facilmente in nuovi mercati facendo 
leva sui contatti del partner al livello locale. Il 38% dei ricavi di Magneti Marelli nel 2015 
proviene da vendite al gruppo.  
 Teksid: nata dall’acquisizione da parte di Fiat nel 1917 di Ferriere Piemontesi, il marchio 
Teksid è stato creato nel 1978 ed è oggi un leader mondiale nella produzione di fusioni in 
ghisa grigia e ghisa sferoidale. Con il marchio Teksid FCA produce basamenti, teste 
cilindriche, componenti per motori, in particolare per trasmissioni, cambi e sospensioni. 
Tramite Teksid Aluminium, il gruppo è anche coinvolto nella produzione di teste cilindriche 
e componenti per motori in alluminio. Il 45% dei ricavi Teksid nel 2015 proviene da vendite 
al gruppo FCA.  303 
 Comau: fondata nel 1973, Comau, il cui nome deriva originariamente dall’abbreviazione di 
COnsorzio MAcchine Utensili, la società produce impianti avanzati di produzione attraverso 
una rete internazionale. Comau opera principalmente nel settore dell’Integrated Automation 
Technology, consegnando ai propri clienti sistemi avanzati chiavi in mano. Tramite Comau, 
FCA sviluppa e vende un’ampia gamma di automazioni industriali, inclusa robotica, mentre 
il gruppo fornisce servizi di supporto, tra cui la formazione ai dipendenti. Le principali 
attività di Comau includono la lavorazione meccanica (dalla materia prima ai componenti 
finiti); sistemi di assemblaggio meccanici e test di performance; sistemi innovativi e dalle 
alte performance di assemblaggio e body welding; nonché robotica (producendo robot 
versatili naked e in line, finalizzati ad incrementare l’efficienza della produzione e la qualità 
del prodotto lavorato). La tecnologica automatizzata di Comau è usata in molteplici settori 
industriali, incluso quello automobilistico, aerospaziale, petrolchimico, militare, di 
costruzione navale e di consulenza relativa all’efficienza energetica. Comau fornisce anche 
servizi di manutenzione per il gruppo e altri clienti in America Latina. Il 30% dei ricavi 
Comau del 2015 proviene dalle vendite al gruppo. 304  
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3.2 I dati di bilancio 
 
Per capire quali effetti ha prodotto l’operazione straordinaria sulla situazione economico– 
finanziaria del nuovo gruppo, sono riportati di seguito i dati di bilancio dell’anno 2015, relativi sia 
al conto economico che allo stato patrimoniale. 
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FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES N.V. AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF FINANCIAL POSITION 






Intangible assets: 24,736 22,847
Goodwill and intangible assets with indefinite useful lives (10) 14,790 14,012
Other intangible assets (11) 9,946 8,835
Property, plant and equipment (12) 27,454 26,408
Investments and other financial assets: (13) 2,242 2,020
Investments accounted for using the equity method 1,658 1,471
Other investments and financial assets 584 549
Deferred tax assets (7) 3,343 3,547
Other assets 176 114
Total Non-current assets 57,951 54,936
Inventories (14) 11,351 10,449
Assets sold with a buy-back commitment 1,881 2,018
Trade receivables (15) 2,668 2,564
Receivables from financing activities (15) 2,006 3,843
Current tax receivables (15) 405 328
Other current assets (15) 3,078 2,761
Current financial assets: 1,383 761
Current investments 48 36
Current securities (16) 482 210
Other financial assets (17) 853 515
Cash and cash equivalents (18) 20,662 22,840
Assets held for sale 5 10
Assets held for distribution 3,650 —
Total Current assets 47,089 45,574
Total Assets 105,040 100,510
Equity and liabilities
Equity: (19) 16,255 13,738
Equity attributable to owners of the parent 16,092 13,425
Non-controlling interest 163 313
Provisions: 23,856 20,372
Employee benefits (21) 10,064 9,592
Other provisions (22) 13,792 10,780
Deferred tax liabilities (7) 156 233
Debt (23) 27,786 33,724
Other financial liabilities (17) 736 748
Other current liabilities (24) 10,930 11,495
Current tax payables 272 346
Trade payables 21,465 19,854
Liabilities held for distribution 3,584 —
Total Equity and liabilities 105,040 100,510





Come si può vedere dai dati riportati sopra, il costo delle vendite nel corso degli anni 2013, 2014 e 
2015 ammonta rispettivamente a 73.038 milioni di Euro, 81.592 milioni di euro e 97.620 milioni di 
Euro. 
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FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES N.V. AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED INCOME STATEMENT 
for the Years Ended December 31, 2015, 2014 and 2013 
 
For the Years Ended December 31,
Note 2015 2014 2013
(€ million)
Net revenues (1) 110,595 93,640 84,530
Cost of sales (2) 97,620 81,592 73,038
Selling, general and administrative costs (3) 7,728 6,947 6,615
Research and development costs (4) 2,864 2,334 2,275
Result from investments: 143 131 84
Share of the profit of equity method investees (13) 130 117 74
Other income from investments 13 14 10
Gains on disposal of investments — 12 8
Restructuring costs 53 50 28
Other income/(expenses) (5) 152 (26) (28)
EBIT 2,625 2,834 2,638
Net financial expenses (6) 2,366 2,051 1,989
Profit before taxes 259 783 649
Tax expense/(benefit) (7) 166 424 (1,059)
Net profit from continuing operations 93 359 1,708
Profit from discontinued operations, net of tax 284 273 243
Net profit 377 632 1,951
Net profit attributable to:
Owners of the parent 334 568 904
Non-controlling interests 43 64 1,047
Profit from continuing operations attributable to:
Owners of the parent 83 327 690
Non-controlling interests 10 32 1,018
Earnings per share: (9)
Basic earnings per ordinary share (in €) 0.221 0.465 0.744
Diluted earnings per ordinary share (in €) 0.221 0.460 0.736
Earnings per share for profit from continuing operations:
Basic earnings per ordinary share (in €) 0.055 0.268 0.568
Diluted earnings per ordinary share (in €) 0.055 0.265 0.562
The accompanying notes are an integral part of the Consolidated Financial Statements.
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In tale costo sono compresi anche interessi e altri oneri finanziari: nel 2013 ammontavano a 173 
milioni di Euro, nel 2014 a 155 milioni di Euro e, infine, nel 2015 sono scesi a 115 milioni di Euro. 
Il costo delle vendite include, rispettivamente, per il 2013 196 milioni di Euro, per il 2014 160 
milioni di Euro e per il 2015 432 milioni di Euro relativi alla diminuzione di valore per i beni 
venduti con il metodo buy-back.  
Come parte del piano per migliorare i margini di profitto nel segmento operativo NAFTA, il 
gruppo, attraverso l’utilizzo delle infrastrutture già presenti sul territorio, intende ridefinire una 
porzione della sua capacità produttiva nella regione per meglio soddisfare la domanda del mercato 
relativa ai pickup e camion a marchio Ram e ai veicoli a marchio Jeep.  
Il risultato è stato che all’interno del costo delle vendite registrato nell’anno 2015, sono rientrati un 
totale di 658 milioni di Euro: 422 milioni relativi ad asset fuori servizio e 236 milioni relativi al 
pagamento di prestazioni supplementari per la disoccupazione, dovute a tempi di inattività estesi 
relativi a determinati impianti per l'attuazione del nuovo piano di produzione. 305 
In considerazione dei recenti aumenti in entrambi i costi e la frequenza delle campagne di richiamo, 
nonché dell’aumento dell’attività di regolamentazione negli Stati Uniti e in Canada, è stata 
effettuata un’ulteriore analisi attuariale in modo da valutare l’adeguatezza della più recente 
campagna di richiamo svolta, al fine di stimare al meglio i futuri costi di richiamo. 
Questa analisi ha portato a una modifica dei costi stimati per le future campagne di richiamo 
all’interno degli Stati Uniti e del Canada: la modifica è stata di 761 milioni di Euro relativa ai 
veicoli venduti nei periodi precedenti al terzo trimestre dell’anno 2015. Nella seconda metà del 
2015, a seguito di questa modifica, la società ha sostenuto ulteriori costi di garanzia connessi 
all'aumento del tasso di accantonamento per ogni singolo veicolo. 
Il costo delle vendite per l'intero anno che si è concluso il 31 Dicembre 2015, include oneri totali 
per 163 milioni di euro, di cui 80 milioni dovuti per l'adozione, a partire dal 30 Giugno 2015, del 
“Venezuelan Government’s Marginal Currency System”  (tasso di cambio “SIMADI") e gli altri 83 
milioni di euro di oneri sono dovuti alla svalutazione del Peso argentino derivante da cambiamenti 
nella politica monetaria.Mentre nei costi delle vendite per i periodi precedenti, conclusi il 31 
Dicembre 2014 e 2013 includevano, rispettivamente,  oneri per 98 milioni di euro e per 43 milioni 
di euro, relativi alla svalutazione del Bolivar venezuelano ("VEF") con un tasso di cambio calcolato 
rispetto al dollaro americano. 306 
Sulla base dei bilanci e dei prospetti sia annuali che infra-annuali, risulta che i ricavi netti 
dell’esercizio 2015 sono stati pari a 113,2 miliardi di Euro, in aumento di 17,1 miliardi di euro 																																																								
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(+18%) rispetto ai 96,1 miliardi di Euro del precedente esercizio. Gli incrementi registrati da 
NAFTA (+33%), EMEA (+13%) e Componenti (+13%) sono stati in parte compensati dai cali di 
LATAM (-25%), APAC (-22%) e Maserati (-13%).  
Gli oneri finanziari netti sono stati pari a 2.377 milioni di Euro. L’aumento di 330 milioni di Euro 
rispetto al 2014 è principalmente attribuibile all’incremento dell’indebitamento e dei tassi di 
interesse in Brasile, ai “call premium” di 168 milioni di Euro relativi al rimborso anticipato delle 
Secured Senior Notes di FCA US con scadenza nel 2019 e nel 2021, e allo sfavorevole effetto dei 
cambi di conversione, parzialmente compensati dai minori interessi passivi a seguito delle 
operazioni di rifinanziamento e della riduzione dell’indebitamento lordo complessivo nel 2015.  
Le imposte sul reddito sono state pari a 310 milioni di Euro rispetto ai 544 milioni di Euro del 2014, 
principalmente per effetto del calo dell’utile ante imposte.  
Per quanto riguarda l’utile netto d’esercizio, questo è stato di 377 milioni di Euro (632 milioni di 
Euro nel 2014). La quota di utile attribuibile ai soci della controllante è stata pari a 334 milioni di 
Euro, rispetto a 568 milioni di Euro nel 2014.  
L’indebitamento netto industriale al 31 Dicembre 2015 è stato pari a 6,0 miliardi di Euro, in 
diminuzione rispetto ai 7,7 miliardi di Euro al 31 Dicembre 2014. La riduzione riflette per 9,7 
miliardi di Euro il flusso di cassa positivo della gestione operativa e per 0,7 miliardi di Euro 
l’effetto positivo dei cambi di conversione, principalmente dovuto alla svalutazione del Real 
brasiliano, in parte compensati da 9,2 miliardi di Euro di investimenti. La riduzione riflette, inoltre, 
incassi pari a 0,9 miliardi di Euro relativi all’IPO del 10% di Ferrari e 0,3 miliardi di Euro versati ai 
soci di minoranza. 
A seguito del completamento della scissione di Ferrari il 3 Gennaio 2016, l’indebitamento netto 
industriale è sceso a 5,0 miliardi di Euro.  
La liquidità disponibile complessiva al 31 Dicembre 2015 è pari a 25,2 miliardi di Euro, in calo 
rispetto ai 26,2 miliardi di Euro del 31 Dicembre 2014. La diminuzione riflette il rimborso di 
prestiti obbligazionari per 7,3 miliardi di Euro, tra cui il rimborso anticipato delle Secured Senior 
Notes di FCA US (in scadenza nel 2019 e 2021) per un ammontare nominale complessivo di 5,3 
miliardi di Euro e il rimborso a scadenza di due prestiti obbligazionari per un ammontare nominale 
complessivo di 1,9 miliardi di Euro. Tale riduzione è stata in parte compensata dall’emissione di 
prestiti obbligazionari senior unsecured (con scadenze nel 2020 e nel 2023) per un ammontare 
nominale complessivo di 3,0 miliardi di dollari USA (2,8 miliardi di Euro), dall’aumento netto di 
1,5 miliardi di Euro nei prestiti bancari, altri debiti finanziari e linee di credito, da disponibilità pari 
a 0,7 miliardi di Euro generate dalle attività operative al netto degli investimenti, dalle operazioni 
connesse all’IPO del 10% di Ferrari, che hanno generato 0,6 miliardi di Euro, e dall’effetto positivo 
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dei cambi di conversione per 0,7 miliardi di Euro. La liquidità disponibile complessiva include la 
nuova linea di credito sindacata revolving sottoscritta a Giugno per 2,5 miliardi di Euro. A seguito 
del completamento della scissione di Ferrari il 3 Gennaio 2016, la liquidità disponibile è diminuita 
marginalmente a 24,6 miliardi di Euro.  
 
Di seguito, invece, sono riportati i dettagli relativi ai ricavi e alle aree geografiche da cui derivano, 
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(1)   Net revenues 
 Net revenues were as follows:




Sales of goods 107,095 90,308 81,563
Services provided 1,600 1,644 1,490
Contract revenues 1,309 1,150 1,038
Interest income of financial services activities 188 230 201
Lease installments from assets sold with a buy-back commitment 403 308 238
Total Net revenues 110,595 93,640 84,530
 Net revenues were attributed as follows:




North America 71,979 53,991 47,044
Italy 7,165 6,849 6,566
Brazil 5,103 7,498 8,417
China 4,720 6,065 4,223
Germany 3,794 3,298 2,897
France 2,852 1,784 1,902
UK 1,744 1,559 1,171
Turkey 1,682 1,378 1,259
Spain 1,254 1,081 919
Argentina 1,175 1,180 1,438
Australia 936 1,184 954
Other countries 8,191 7,773 7,740
Total Net revenues 110,595 93,640 84,530
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Nella tabella seguente sono mostrati, per ogni regione operativa, i ricavi netti, L’EBIT (Earnings 
Before Interests and Taxes) cioè il risultato aziendale prima delle imposte e degli oneri finanziari e 





Come si può vedere dalla tabella, le regioni operative NAFTA e EMEA non solo sono quelle che 
contribuiscono in misura maggiore al risultato positivo del gruppo, ma sono anche quelle che hanno 
riportato un aumento rispetto all’anno precedente. 
In particolare, l’aumento dei valori registrato nell’area geografica NAFTA è dovuto principalmente 
a tre diversi fattori: un incremento dei volumi pari a 5,0 miliardi di Euro, un net pricing positivo per 
0,7 miliardi di Euro e a effetti di cambio per la valuta estera favorevoli per 10,7 miliardi di Euro. 
Inoltre l’aumento del 9,3% delle spedizioni rispetto al 2014, è dovuto ad un aumento della domanda 
per i marchi Jeep e Ram, guidati soprattutto dal lancio dei nuovi modelli “Jeep Renegade” e “Jeep 
Cherokee”. 308 
Mentre, per quanto riguarda l’aumento dei valori registrato nell’area geografica EMEA, questo è 
dovuto principalmente a tre fattori: un impatto complessivo positivo per 1,9 miliardi di Euro relativi 
a maggiori volumi e a un favorevole mix di prodotti, un net pricing positivo per 0,1 miliardi di Euro 
che è stato principalmente guidato da prezzi delle azioni nei mercati non europei e, infine, a effetti 
di cambio per la valuta estera favorevoli per 0,4 miliardi di Euro. 
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2014 compared to 2013 
 Higher deferred tax expense in 2014 was due to the recognition in 2013 of €1,500 million of previously 
unrecognized deferred tax assets, primarily related to tax loss carry forwards and temporary differences in NAFTA.
Profit from discontinued operations, net of tax 
For the Years Ended December 31, Increase/(decrease)
(€ million, except percentages) 2015 2014 2013 2015 vs. 2014 2014 vs. 2013
Profit from discontinued operations,
net of tax 284 273 243 11 4.0% 30 12.3%
 As the spin-off of Ferrari was approved on December 3, 2015 and since it was available for immediate distribution, 
our Ferrari operating segment was presented as a discontinued operation in the Consolidated Financial Statements for the 
years ended December 31, 2015, 2014 and 2013. For more information, see —Principal Activities in our Consolidated 
Financial Statements included elsewhere in this report.
Results by Segment 
 The following is a discussion of Net revenues, Adjusted EBIT and shipments for each segment. 
(€ million, except
shipments which are in
thousands of units)
Net revenues
for the years ended 
December 31,
Adjusted EBIT
 for the years ended 
 December 31,
Shipments
 for the years ended 
 December 31,
2015 2014 2013 2015 2014 2013 2015 2014 2013
NAFTA 69,992 52,452 45,777 4,450 2,179 2,219 2,726 2,493 2,238
LATAM 6,431 8,629 9,973 (87) 289 619 553 827 950
APAC 4,885 6,259 4,668 52 541 338 149 220 163
EMEA 20,350 18,020 17,335 213 (41) (291) 1,142 1,024 979
Maserati 2,411 2,767 1,659 105 275 171 32 36 15
Components 9,770 8,619 8,080 395 285 208 — — —
Other activities 844 831 929 (150) (116) (80) — — —
Unallocated items &
adjustments(1)   (4,088) (3,937) (3,891) (184) (50) (3) — — —
Total 110,595 93,640 84,530 4,794 3,362 3,181 4,602 4,601 (2) 4,345
__________________________
(1) Primarily includes intercompany transactions which are eliminated in consolidation
(2) Total do not add due to rounding
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Inoltre l’aumento dell’11,5% delle spedizioni rispetto al 2014, è dovuto in larga parte ad un 
aumento della domanda per il marchio Jeep grazie al lancio della nuova “Jeep Renegade” e a un 
aumento della domanda per il marchio Fiat grazie al lancio della “Fiat 500 Family” e “Fiat 500 X”. 
309 
3.2.1 I dipendenti 
 
Il gruppo Fiat Chrysler Automobiles, a seguito dell’operazione di fusione, è diventato il settimo 
produttore in ambito mondiale: per riuscire ad operare a simili livelli di produzione e 
commercializzazione, il gruppo fa affidamento su un numero elevato di dipendenti. 





Il capitale umano è un fattore cruciale per il successo del gruppo, sia per gettare le basi per una 
posizione tra i leader mondiali nel settore automobilistico sia per la creazione di valore sostenibile 
nel lungo termine. Riconoscere le prestazioni e la leadership, favorire lo sviluppo professionale, 
creare al contempo condizioni di pari opportunità al fine di permettere agli individui di crescere e di 
intraprendere percorsi di carriera stimolanti all'interno della struttura organizzativa, sono tutti 
elementi che rappresentano una parte essenziale dell'impegno di FCA nei confronti dei suoi 
dipendenti.  
FCA si sforza di creare un ambiente di lavoro diversificato che consente ai propri dipendenti di 
collaborare in modi che trasformano le differenze in punti di forza,  di abbattere le barriere 
geografiche e culturali e di sviluppare il potenziale di ogni persona. 311 
Al 31 Dicembre 2013, il gruppo aveva un totale di 229.053 dipendenti, con un incremento del 5% 
rispetto al 31 Dicembre 2012 e del 16,3% rispetto al 31 Dicembre 2011. La crescita fu dovuta 																																																								
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Employees at December 31, 2014 228,690
New Hires 33,984
Departures (28,493)
Change in scope of operations 440
Employees at December 31, 2015 234,621
Management and Development
 Recognizing performance, facilitating professional development and ensuring equal opportunity to compete for key 
positions within the organization are essential elements of the Group’s commitment to its staff.
 FCA uses a structured process to identify and develop talent, as well as to promote employee motivation.
The Performance and Leadership Management (PLM) process implemented worldwide is used to evaluate managers, 
professionals and salaried employee performance. This program facilitates setting specific objectives for individual results and 
professional development.
 Performance and leadership mapping involved approximately 62,400 Group employees worldwide, including all 
managers, professionals, and a majority of salaried employees.
 Talent management and succession planning are also integral to the Human Resources management model. In 2015, 
Talent Reviews were conducted for 14 different professional families/businesses. These Talent Reviews identified talented 
individuals with leadership potential who merit additional investment in their professional development.
Learning and development opportunities are provided through a number of activities, such as job rotations, coaching, mentoring 
and training.
 Training activities are monitored and measured on an ongoing basis, with training program effectiveness and efficiency 
evaluated using a set o  key performance indicators.
 FCA uses a model adopted in 2012 to evaluate benefits and potential savings from training initiatives. Based on the 
industry-leading World Class Manufacturing (WCM) Cost Deployment framework, this model is called Cost Deployment of 
Training. Potential savings generated as a result of training related to field activities were calculated. The application of this 
methodology to on-the-job-training has allowed for the generation of process efficiencies resulting from investments in employee 
training as well as from converting them into their corresponding economic value. The savings generated through this perimeter 
of training initiatives was estimated at €3.7 million on an overall cost of about €1.3 million.
HEALTH AND SAFETY IN THE WORKPLACE
 FCA strives to provide a safe and healthy working environment at every site worldwide and in every area of activity.
 The Group’s health and safety approach focuses on the following key areas:
• application of uniform procedures for identification and evaluation of risks
• adherence to the highest safety and ergonomics standards for plant and machinery design
• promotion of safe behavior through training initiatives and awareness campaigns
• provision of a healthy work environment and promotion of a healthy lifestyle.
 The goal of achieving "zero accidents" is formalized in the Health and Safety Guidelines - which form the basis for 
policies in each area of activity - and through global adoption of an Occupational Health and Safety Management System 
(OHSMS) certified to the OHSAS 18001 standard. Effective safety management is also supported by the application of World 
Class Manufacturing tools and methodologies, active involvement of employees, development of specific know-how and targeted 
investment.
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principalmente agli aumenti dell'organico volti a sostenere lo sviluppo di attività del gruppo nel 
segmento NAFTA.  
FCA ha visto, inoltre, un incremento di dipendenti a fronte di acquisizioni effettuate. Al 30 Giugno 
2014 il gruppo aveva un totale di 232.758 dipendenti, in crescita dell’1,6% rispetto all’anno 
precedente.  
Al 31 Dicembre 2015, il gruppo ha registrato un totale di 234.621 dipendenti, rilevando un aumento 
del 2,6% rispetto a fine 2014. 
Sempre nel 2015, sono stati assunti dall’intero gruppo un totale di 33.984 individui, il 50,5% dei 
quali sono stati assunti in Nord America. Questo è avvenuto perché tale area geografica ha 
registrato un aumento della domanda di mercato, di conseguenza è avvenuto un aumento della 
produzione, la quale ha richiesto un aumento di personale dipendente. 
Circa 4.200 contratti a tempo determinato sono stati convertiti in contratti a tempo indeterminato, 
dimostrando in questo modo il continuo impegno del gruppo per la stabilità a lungo termine della 




Per riuscire ad operare a livello mondiale, l’intero gruppo non può fare affidamento unicamente sui 
mezzi propri, ma deve utilizzare anche fondi di terzi. 
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(22)   Other provisions 






  provisions    Settlements  
Unused
  amounts  
Translation















Product warranty and recall
campaigns provision 4,845 4,710 (3,303) — 325 (80) (26) 6,471
Sales incentives 3,695 12,711 (11,472) (20) 282 — — 5,196
Legal proceedings and
disputes 575 103 (89) (29) (30) (47) 17 500
Commercial risks 381 288 (207) (31) 6 (9) (107) 321
Restructuring provision 131 32 (42) (20) 3 — (5) 99
Other risks 1,153 342 (157) (119) 43 (10) (47) 1,205
Total Other provisions 10,780 18,186 (15,270) (219) 629 (146) (168) 13,792
 Product warranty and recall campaigns provision at December 31, 2015 included the change in estimate for 
stimated futur  recall campaign costs for the U.S. and Canada of €761 million related to vehicles sold in periods prior to the 
third quarter of 2015 as well as additional warranty costs in the second half of 2015 related to the increase in the accrual rate 
per vehicle.  Translation differences primarily related to the foreign currency translation from U.S.$ to Euro.
 None of the provisions within the total Legal proceedings and disputes provision are individually significant. As 
described within the section —Use of Estimates above, a provision for legal proceedings is recognized when it is deemed 
probable that the proceedings will result in an outflow of resources. 
 Commercial risks arise in connection with the sale of products and services such as maintenance contracts. An 
accrual is recorded when the expected costs to complete the services under these contracts exceed the revenues expected to be 
realized. 
 Other risks include, among other items: provisions for disputes with suppliers related to supply contracts or other 
matters that are not subject to legal proceedings, provisions for product liabilities arising from personal injuries including 
wrongful death and potential exemplary or punitive damages alleged to be the result of product defects, disputes with other 
parties relating to contracts or other matters not subject to legal proceedings and management's best estimate of the Group’s 
probable environmental obligations which also includes costs related to claims on environmental matters. 
(23)   Debt 

























Notes 2,689 7,017 3,735 13,441 2,292 10,367 4,989 17,648
Borrowings from banks 3,364 7,803 795 11,962 3,670 8,131 950 12,751
Payables represented by securities 490 226 209 925 559 544 270 1,373
Asset-backed financing 206 — — 206 444 25 — 469
Other debt 619 498 135 1,252 745 424 314 1,483
Total Debt 7,368 15,544 4,874 27,786 7,710 19,491 6,523 33,724
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Come si può vedere, la tabella riassume i debiti di FCA distinguendoli per categoria e per scadenza. 
La diminuzione totale del debito è stata di 6.174 milioni di Euro, al netto degli effetti di cambio 
relativi alla moneta estera. 
Questa diminuzione è dovuta al rimborso di due note di debito alle rispettive scadenze che erano 
state emesse nell'ambito del programma di “Global Medium Term Note” (“GMTN Programme”).  
Una nota di debito è stata ripagata per un valore nominale di 1.500 milioni di Euro, mentre l’altra è 
stata ripagata per un valore nominale di 425 milioni di franchi svizzeri (390 milioni di Euro). 
All’interno dell’indebitamento complessivo sono compresi anche: il pagamento anticipato di 
obbligazioni garantite di FCA US LLC con scadenza al 15 Giugno 2019 per un importo nominale 
complessivo di 2.518 milioni di Euro (2.875 milioni di dollari), il pagamento anticipato di 
obbligazioni garantite di FCA US LLC con scadenza al 15 Giugno 2021 per un importo nominale 
complessivo di 2.833 milioni di Euro (3.080 milioni di dollari), il rimborso del finanziamento 
concesso dalla European Investment Bank ("EIB") di 250 milioni di Euro a scadenza, nonché un 
pagamento di 288 milioni di Euro comprensivo di interessi relativo al finanziamento concesso al 
gruppo dal Canadian Health Care Trust Notes (“Canadian HCT Notes”). Tale prestito comprende 
anche il pagamento anticipato dei restanti pagamenti programmati del Canada Health Care Trust 
Tranche A Note (“Canadian HCT Tranche A Note”). 
La diminuzione del debito totale è stata parzialmente compensata dal rilascio nuovi titoli di debito 
senior non garantiti da parte di FCA in Aprile 2015 per un importo complessivo di 3,0 miliardi di 
dollari (2,8 miliardi di Euro) e dal rimborso del finanziamento di 600 milioni di Euro a “EIB” 
eseguito a Giugno 2015. 
Nel corso dell'esercizio chiuso al 31 Dicembre 2015, i finanziamenti a medio e lungo termine (ossia 
quelli con scadenza dopo i dodici mesi ) ottenuti da FCA, sono stati pari a 3.061 milioni di Euro, 
mentre i finanziamenti a medio e lungo termine rimborsati sono stati 4.412 milioni di Euro. 314 
 
3.3 Il Business Plan 2014 – 2018 
 
Nel Maggio 2014, subito dopo che la Fiat S.p.A completò l’acquisizione totalitaria della Chrysler 
Group LLC, fu annunciato il “Business Plan 2014-2018”. 
Tale piano aziendale prevedeva (e prevede tutt’ora) quanto segue: il rafforzamento e la 
differenziazione del portafoglio dei marchi, assegnando un ruolo principale alla diffusione globale 
del marchio Jeep e del marchio Alfa Romeo; la crescita dei volumi di vendita; la ricerca di una 
continua convergenza delle piattaforme, focalizzandosi sia sulle efficienze di costo, sia sul  																																																								
314 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
	 226	
miglioramento dei margini operativi e del rafforzamento della struttura di capitale. 
Nel Gennaio 2016, il gruppo ha presentato un aggiornamento del Business Plan a seguito dei 
cambiamenti avvenuti sui mercati mondiali. Per farvi fronte ha stabilito le seguenti azioni 
correttive: 315 
 
 a causa di un continuo cambiamento di preferenze dei consumatori tra i veicoli commerciali 
(“utility vehicles”) e i pick-up nell'area NAFTA, il gruppo ha intenzione di riallineare la sua 
capacità produttiva già installata in tale regione operativa per riuscire a soddisfare al meglio 
la domanda per i pick-up a marchio Ram nonchè per i camion e veicoli a marchio Jeep, 
attraverso gli impianti e le infrastrutture esistenti al fine di interrompere la produzione dei 
veicoli “Chrysler 200” e “Dodge Dart”. 
Come risultato, il gruppo ha registrato un costo totale di 834 milioni di Euro, tuttavia FCA 
intende mantenere la sua presenza nel mercato di tale regione operativa; 
 il gruppo ha intenzione di rallentare il ritmo degli investimenti sul marchio Alfa Romeo 
nonché la tempistica dei futuri lanci di tale prodotto, principalmente in risposta alla 
diminuzione della domanda di veicoli premium e veicoli importati in Cina; 
 l'inizio della produzione presso il nostro nuovo stabilimento nel Pernambuco ha coinciso 
con un significativo calo di vendite del settore, con un aumento delle pressioni 
concorrenziali tra i principali produttori e un aumento della pressione dovuto alla 
svalutazione della moneta nella regione operativa LATAM. Di conseguenza, il gruppo sta 
cercando di compensare l'inflazione con azioni di pricing e sta valutando la possibilità di 
esportare i veicoli fabbricati in Brasile senza che questo abbia un impatto sulla nostra 
strategia di Pernambuco; 
 sulla base della significativa crescita dei volumi di vendita in tutte le regioni operative 
dovuta al marchio Jeep negli ultimi sei anni, il gruppo ha aumentato le sue aspettative di 
crescita futura per tale marchio. 
 
 
Di seguito sono mostrati gli obiettivi finanziari e di vendita che il gruppo FCA ha previsto di 
raggiungere entro il 2018. I dati riportati sono stati ufficialmente presentati all’“Investor Day” 
tenutosi nei giorni del 6 e 7 Maggio del 2014 ad Auburn Hills, Michigan, dove ha luogo la sede 
storica del gruppo Chrysler. 
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Come si può vedere dagli schemi riportati sopra, nel corso degli anni dal 2014 al 2018, il gruppo 
prevede di aumentare le vendite complessive di FCA all’interno del segmento NAFTA, passando 
dai 2,1 milioni di unità del 2013 per arrivare a quasi 3,1 milioni di unità nel 2018. Questo 
importante aumento di quasi un milione di unità sarà dovuto principalmente ad investimenti, in 
quest’area operativa, effettuati sui marchi Fiat, Jeep e Chrysler. Inoltre il gruppo ha previsto il 
lancio nella regione NAFTA del marchio Alfa Romeo che, si prevede, consentirà la vendita iniziale 
NAFTA Region 
NAFTA sales increase through the plan period 
on the strength of new product offerings 









2014-2018 Cumulative Sales  




Jeep, Ram and Chrysler brands are key 
drivers of NAFTA volume growth 
BRAND 2013 2018 % Change 
736 660 - 10% 
   557 800 + 44% 
   463 620 + 34% 
   332 770 + 132% 
   60 100 + 67% 
SUBTOTAL 2.1 M 2.9 M + 38% 
- 150 BIG 
2.1M 3.1M + 48% 
Total NAFTA Sales (000s) 
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di circa 150.000 unità. 316 
 
2) Segmento LATAM 
 
Dai dati riportati nella relazione ufficiale presentata all’”Investor Day” relativa alla regione 
operativa LATAM, il gruppo FCA nel 2013 ha venduto 2,2 milioni di unità corrispondenti al 62% 
dell’intero mercato di quest’area geografica. 
Le vetture vendute in questo mercato sono: la “Fiat Uno”, la “Fiat Palio”, la “Fiat Punto” e la 
“Fiat Grand Siena”. 
Inoltre, per quanto riguarda il segmento degli “small pick up”, FCA vende un veicolo premium, il 
“Fiat Strada”: è l’unica autovettura in tutto il mondo con caratteristiche molto simili a quelle dei 
pick up dotata di due cabine per passeggeri e 3 porte.  
Tale veicolo rappresenta il 50% di tutte le vendite di pick up in quest’area geografica. Infatti nel 
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Chairman and Chief Executive Officer, Chrysler Group LLC e Chief Operating Officer del segmento NAFTA. 
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LATAM sales increase through the plan  
period on the strength of new product offerings  
LATAM TOTAL SALES 
(Million units)  























Come si può vedere dai grafici riportati sopra, il graduale passaggio da 900.000 unità del 2013 a 
1.300.000 del 2018 sarà possibile grazie ad investimenti su modelli a marchio Fiat e soprattutto su 
una enorme diffusione in quest’area geografica del marchio Jeep.  
Inoltre FCA prevede di incrementare la sua rete di fornitori sul territorio (“dealer”) passando da un 
totale di circa 110 nel 2015 ad un totale di circa 250 nel 2018. 318 
Nel Business Plan relativo a questo segmento operativo, vi rientra anche lo sviluppo del nuovo 
impianto di produzione a Betim, nello Stato del Pernambuco in Brasile. Tale progetto è stato 
affidato allo Chief Manufacturing Officer del segmento LATAM Stefan Ketter. 
Questo nuovo impianto consentirà alla Fiat Chrysler Automobiles di produrre annualmente in 
quest’area più di 250.000 unità: sarà composto da 17 linee di produzione, conterrà un sito dedicato 




318 Dati raccolti dalla relazione ufficiale presentata agli investitori da Cledorvino Belini e Stefan Ketter, Chief Operating Officer 
Latin America and Chief Manufacturing Officer del segmento LATAM. 
319 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
LATAM Region 
LATAM 
Fiat and Jeep Brands are key drivers of  
LATAM volume growth 
Total LATAM Sales (000s) 
BRAND 2013 2018E Change 
887 ~1,100 ~ +220 
27 ~200 ~ +180 
20  ~20 0 
  Total FCA  SALES 0.9M ~1.3M ~ +0.4M 
Note: Fiat includes Fiat Professional 
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3) Segmento APAC 
 
La direzione dello sviluppo dell’intera area geografica APAC è stata affidata allo Chief Operating 
Officer Mike Manley, già alla guida dello sviluppo del marchio Jeep.  
Dato che la regione APAC comprende al suo interno aree geografiche enormi tra cui la Cina, l’India 
e l’Australia, il Business Plan per tale segmento operativo è stato personalizzato per ognuno di 
questi specifici Paesi. Si deve tener presente che le stime prevedono che l’industria in questa 
regione operativa cresca complessivamente nel corso dei prossimi anni passando da 35 milioni di 
unità annue del 2014 a 46 milioni di unità del 2018. Inoltre si prevede che l’intera area otterrà, entro 
il 2018, un aumento del 6% del “CAGR”, cioè del tasso composto di crescita annuale (Compound 
Annual Growth Rate). Di seguito sono mostrati alcuni dati del Business Plan di FCA relativi a 
ciascun Paese che rientra nel segmento operativo APAC.  Per quanto riguarda la Cina, non soltanto 
lo è adesso, ma anche nel 2018 resterà il più grande mercato di sbocco dell’area operativa APAC 
con quasi 30 milioni di unità. Per quest’area si prevede un aumento del “CAGR” del 38% entro il 
2018: tale incremento sarà in parte dovuto al lancio della produzione locale del marchio Alfa 
Romeo. 320 













320 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 

















2009 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Projected China Market Evolution 
Consistently strong industry growth through 2018 
+7% CAGR              
2014-2018 
Includes Passenger Cars and Light 
Commercial Vehicles 
+12% CAGR              
2009-2013 
Source: Q4 2013 IHS 
⊲Despite a slowdown in 
growth, China forecasts a 7% 
CAGR through 2018 and 
remains the world’s largest 
automotive market 
  
⊲Year over year industry 
increases through this period 












Per quanto riguarda l’India, si prevede che entro il 2018 diventi il terzo mercato più grande al 
mondo: si stima che le vendite di veicoli raggiungeranno i 5,1 milioni di unità, tenendo conto anche 
delle “Passenger Cars” e dei “Light Commercial Vehicles”, ossia delle automobili e dei furgoni di 
































2009 2013 2014E 2018
China FCA Volume Growth 







⊲Vehicle volume growth of 38% 
CAGR from 2014 to 2018CY is 
enabled by local production and 






















2009 2013 2014 2015 2016 2017 2018
India Market Evolution 
Anticipated industry growth cont nues to be strong thro gh  
the business plan period 
+12% CAGR              
2014-2018 




Includes Passenger Cars and 
Light Commercial Vehicles 
⊲ India is projected to 
be 3rd largest market 
in the world by 2018 
Source: Q4 2013 IHS 
Units (M) 
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Entro il 2018, il gruppo FCA prevede di incrementare la sua presenza in tale mercato mantenendo i 
due stabilimenti già presenti, ma aumentando le piattaforme produttive passando da una sola attuale 
alle tre previste e raddoppiando il numero dei modelli offerti passando dai tre attuali ai 6 previsti. 
Entro il 2018 verranno prodotti localmente due modelli Fiat, la “Fiat Punto” e la “Fiat Grand 
Siena”, un modello Abarth la “Punto Abarth” e, a partire dal 2015, tre modelli a marchio Jeep, 
ossia il “Jeep Wrangler”, il ”Jeep Grand Cherokee” e il “Jeep  C SUV”. 
Il piano di industrializzazione dell’India consentirà un aumento della produzione su tutta l’area 







Gli altri Paesi che fanno parte del segmento APAC sono la Corea del Sud, il Giappone, la Nuova 
Zelanda e l’Australia. Oltre a questi Paesi, viene rappresentato anche il cosiddetto gruppo ASEAN, 
cioè l’area geografica che comprende al suo interno Stati quali la Cambogia, il Vietnam,  il Brunei, 





















2009 2013 2014E 2018Units (K) 
India FCA Volume Growth 





⊲ In Q1 2014 Fiat achieved a year 
over year increase of 292%, making 
them the fastest growing brand in 
India 
 
⊲ Fiat Brand grows after restructuring 
and refreshed/new models 
 







Per quest’area operativa il gruppo FCA prevede che entro il 2018 il “CAGR”, cioè il tasso 
composto di crescita annuale (Compound Annual Growth Rate) crescerà del 12%. Inoltre si stima 













2009 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Rest of APAC Markets Evolution 
Strong growth is expected in ASEAN with modest changes in Japan, 
Australia & South Korea 
+6% CAGR              
2009-2013 
+2% CAGR              
2014-2018 
⊲The ASEAN region exhibits the strongest 
growth in APAC outside of China and India 
with 5% CAGR from 2014-2018 
Units (M) 





































Totals include Dodge, Alfa Romeo and Ram  
Fiat Includes Abarth 
FCA Volume Growth – Other APAC Markets 
Pla  achieves 12% CAGR through 2018 
+146% 
 
⊲New C SUV drives Jeep volume 
growth beginning in 2017 
⊲Continue to grow footprint in region 





Nel grafico seguente sono mostrate le cifre che comprendono l’intero segmento APAC, quindi non 

















4) Segmento EMEA 
 
Il Business Plan previsto per questa regione operativa è stato affidato alla guida dello Chief 
Operating Officer Alfredo Altavilla.  
Tale piano disviluppo si basa su quattro aspetti fondamentali: 
§ rafforzamento dell’industria; 
§ incremento del portafoglio prodotti; 
§ miglioramento della rete dei fornitori; 
§ ottimizzazione della capacità produttiva. 
 
Nel grafico seguente sono mostrate le unità di vetture vendute in questa regione operativa sia per 
l’anno 2013, sia quelle previste per l’anno 2018. Nel numero di autovetture sono comprese le 
“Passenger Cars” e i “Light Commercial Vehicles” o LCV. 324 
																																																								
324 Dati raccolti dal sito ufficiale www.fcagroup.com 
APAC 
APAC Region 
Total APAC FCA Volume Growth 




























Per quanto riguarda le “Passenger Cars” nel grafico seguente sono mostrate le varie tipologie di 
















Si può notare come, nel 2018, il gruppo prevede che i clienti premium, i clienti “Mainstream” e i 
clienti “consapevoli” si divideranno in parti quasi uguali l’intero mercato. 
EMEA Region 
CAGR   
‘13-’18 2.3% 3.1% 2.1% 1.0% 13.3% 4.0% 4.1% 5.3% 1.7% 3.5% 3.0% 
Industry outlook by segment 
2013-18, Passengers cars & LCV (EMEA) 
 1.337  
 4.468  
 4.119  
 2.129  
 462  
 1.147  
 799  
 1.656  
 1.367  
 193  
 516  
 2.122  
 821  
 1.497  
 5.377  
 4.485  
 2.478  
 514  
 1.205   1.495  
 2.018  
 1.673  
 250  
 561  
 2.523  
 951  











Specialties Pick Up VAN Others
2013 (k units) 2018 (k units)
Source: IHS, April 2014. Iran not included  
3.8% 1.7% 




Industry trend in terms of Customer:  
increasing bi-p larity   
Passengers cars (EU 28+EFTA) 
12% 19% 
a28% 
70% 56% a42% 






Source: 2004, 2013 actuals. For 2018: IHS, April 2014 
EMEA 
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Queste strategie di sviluppo consentiranno di ottenere un incremento delle vendite stimato per il 


















Tutte le strategie seguite dal Consiglio di Amministrazione di FCA, guidato dall’amministratore 
delegato Sergio Marchionne, consentiranno all’azienda di raggiungere risultati eccezionali nell’arco 
di tempo di pochi anni. 
Si prevede di riuscire a produrre nel mondo quasi 7 milioni di vetture a marchio FCA entro il 2018. 
L'azienda prevede di effettuare investimenti per 48 miliardi di Euro e di lanciare 20 nuovi modelli 
per vari marchi del Gruppo tra cui Alfa Romeo, Maserati e Jeep. 
Si stima che le vendite del brand Chrysler entro il termine finale del Business Plan saranno più che 
raddoppiate (da 350.000 nel 2013 a 800.000 nel 2018), mentre il brand Dodge dovrebbe crescere 
del 160% in 5 anni (da 732.000 nel 2013 a 1.900.000 nel 2018). Il marchio Fiat dovrebbe vedere le 
vendite salire da 1,3 milioni nel 2013 a 1,9 milioni nel 2018 con il lancio di 8 nuovi modelli 
nell’area EMEA. Saranno stanziati 5 miliardi per il rilancio di Alfa Romeo, con 8 nuovi modelli e 
una previsione di vendite di 400 mila auto nel 2018 (+440% rispetto alle 74.000 vetture del 2013).  
Il programma relativo a tale marchio prevede di mettere in commercio ogni sei mesi, o al massimo  
nove, un nuovo modello fino al completamento della gamma.  
EMEA Region 
Sales by Brand  
Passengers cars and LCV (EMEA), Million units 















2013 2014 E 2018 E
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FCA prevede che entro il 2018 tutti gli impianti italiani ed europei raggiungeranno il 100% della 
loro capacità produttiva. 
In realtà a fine Gennaio 2016 il Gruppo ha dovuto effettuare un aggiornamento del Business Plan: a 
seguito dell'andamento di alcuni mercati, in particolare quello cinese e quello brasiliano, FCA ha 
dovuto considerare come termine ultimo per raggiungere i suoi obiettivi, non più il 2018, ma il 
triennio 2017-2020. 
Lo slittamento del termine del Business Plan, tuttavia, non ha inciso minimamente sugli obiettivi 
economici e di mercato che l’azienda intende raggiungere: questi non solo sono stati integralmente 






























Ø BACCELLI D., BASCHERINI F., CORSI A., CORONELLA S., DELLA SANTINA R., 
MADONNA S., MARCHI D., MARRANI R., MOTRONI E., MUNDA B., 
PALAMIDESSI M., PODDIGHE F., PROSPERI S., RIELLI G., RISALITI G., VERONA 
R., Manuale di tecnica professionale. Valutazioni d’azienda e operazioni straordinarie a 
cura di Francesco Poddighe, Quarta edizione riveduta e aggiornata, Cedam, Padova, 2014. 
 
Riferimenti normativi 
Ø Codice Civile:  
art. 2501 e seguenti, art. 2502 e seguenti, art. 2503 e seguenti, art. 2504 e seguenti, art.2505 e 
seguenti. 
Ø D.P.R., 22 Dicembre 1986, n. 917, Testo Unico delle Imposte sui Redditi, Titolo III 
Disposizioni Comuni, Capo III Operazioni Straordinarie:  
art. 172 e seguenti. 
Ø Organismo Italiano di Contabilità (OIC): 
Principio contabile n. 4.6 
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ultimo accesso 20/04/2016 
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I ringraziamenti dovrebbero essere quella parte più semplice e divertente di tutta la tesi, 
invece, sotto certi aspetti, è stata la parte per me più difficile. Ero molto indecisa se inserirli o 
meno, ma poi mi sono resa conto che avevo troppe persone con cui condividere questo traguardo 
che non potevo ometterli. Cominciamo con la parte più facile. 
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ogni volta che ne ho avuto bisogno. 
Ora passiamo alla parte più difficile. 
Se sono arrivata a questo traguardo importante il merito non è mio, ma di tutte le persone 
che mi sono rimaste vicine fino a oggi (soprattutto in quest’ultimo periodo) e che mi hanno 
impedito di mollare. Questo risultato lo dedico a tutti voi. 
La prima persona che voglio ringraziare sei te mamma. Avrei tanto voluto condividere questo 
traguardo con te. Vorrei tanto che in qualche modo tu potessi vedermi e che fossi orgogliosa di me. 
Il mondo è un posto peggiore da quando non ci sei più. La persona che sono oggi, la persona che 
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della mia famiglia e lo sarete sempre. Non ve lo dico mai, ma vi voglio bene. GRAZIE. 
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